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RESUMEN

La presente investigacion tiene como objetivo general determinar la relacion entre
el riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima,
afio 2023. El estudio se desarroll6 mediante un enfoque cuantitativo de disefio no
experimental, transversal y correlacional. La poblacion censal estuvo conformada
por 72 colaboradores del area financiera, contable y administrativa de una
empresa farmacéutica supervisada por SMV. Los instrumentos fueron sometidos
a pruebas de validez y confiabilidad para ambas variables. Los resultados
principales revelaron que el 54.2% de los encuestados percibe un riesgo
cambiario de nivel alto, mientras que el 61.1% indica un alto nivel de utilizacion de
los contratos forward en la empresa. Ademas, existe una relacion directa y
significativa entre el riesgo cambiario y los contratos forward. Esto se respalda
con un coeficiente de correlacion Rho de 0.817 y un valor p de 0.001. Las
conclusiones méas destacadas revelaron que el andlisis estadistico ha permitido
corroborar que el riesgo cambiario incide significativamente en los contratos
forward, asimismo las dimensiones del riesgo cambiario inciden significativamente

en los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Palabras clave: Finanzas internacionales, tipo de cambio, contratos forward.
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ABSTRACT

The general objective of this research is to determine the relationship between
foreign exchange risk and forward contracts in a pharmaceutical company in Lima,
year 2023. The study was developed using a quantitative approach with a non-
experimental, cross-sectional and correlational design. The census sample
consisted of 72 employees from the financial, accounting, and administrative areas
of a pharmaceutical company supervised by SMV. The instruments were
subjected to validity and reliability tests for both variables. The main results
revealed that 54.2% of the respondents perceive a high level of foreign exchange
risk, while 61.1% indicate a high level of use of forward contracts in the company.
Furthermore, there is a direct and significant relationship between foreign
exchange risk and forward contracts. This is supported by a Rho correlation
coefficient of 0.817 and a p-value of 0.001. The most important conclusions
revealed that the statistical analysis has corroborated that the exchange rate risk
has a significant impact on the forward contracts, likewise the dimensions of the
exchange rate risk have a significant impact on the forward contracts in a

pharmaceutical company in Lima, year 2023.

Keywords: International finance, exchange rate, forward contracts.

viii



I. INTRODUCCION

En el agitado mundo de los negocios, tomar decisiones de inversion requiere
contar con informacion de calidad y una adecuada planeacion financiera, puesto

gue cualquier paso en falso puede conllevar a pérdidas irrecuperables.

El entorno financiero mundial se ha caracterizado por el incremento de
inestabilidad de la actividad crediticia, bursatil y monetaria. Los mercados de
derivados financieros han sufrido una serie de transformaciones relacionadas a su
complejidad, crecimiento, caracter innovador y tipo de operaciones (Molina, 2021,
p. 2). Influenciados ademéas por tendencias de liberalizacion, desregulacion,
desintermediacion y eventos coyunturales como crisis financieras, entre otros. La
oscilacion del valor de las divisas introduce incertidumbre en los negocios
internacionales, en esta linea, Morales (2019) afirma que, las empresas como
parte de su gestion financiera recurren a los contratos forwards para cubrir
pérdidas, proteger sus ganancias o cubrir riesgos de fluctuacion de los activos al
fijar un precio en el futuro (p. 27). Especialmente para las industrias que

experimentan una frecuente volatilidad en sus costos de importacion.

En el &mbito nacional, se ha registrado la inflacion interna mas alta en los
ultimos 25 afios (BCR, 2023). Esta situacion destaca la necesidad de ajustar la
politica monetaria para mantener la inflacion dentro del rango objetivo. En este
contexto, los instrumentos financieros cumplen funciones clave: (a) ofrecen
cobertura, (b) permiten asumir riesgos a un costo inferior al adquirir el activo en el
presente, y (c) generan oportunidades especulativas (SBS, 2016, p. 45). Ademas,
segun Castro et al. (2020), los contratos derivados pueden ser compatibles con la
justicia social en una economia social de mercado, siempre que se gestionen de

manera ética y equitativa los riesgos cambiarios.

La industria farmacéutica en Perl es muy competitiva, generando una
facturacion anual que supera los 400 millones de ddlares (Aquije, et al. 2019, p.
24). La gestion financiera de este sector comprende la suscripcion de contratos
forward con la finalidad de cubrir su posicion frente a potenciales efectos adversos
de la volatilidad del tipo de cambio (en adelante t.c.) y contar con una fecha
especifica para el vencimiento del contrato. En este sentido, el mercado de

divisas a plazo brinda a los agentes econdmicos la posibilidad de protegerse



contra los riesgos de cambio del mercado, lo que les otorga una mayor certeza en

sus flujos.

En el ambito local, Bayer SA se dedica al expendio de productos
farmacéuticos y fitosanitarios, los cuales adquiere tanto de entidades relacionadas
como de terceros en el extranjero. Para mitigar el riesgo cambiario, la empresa
suscribe contratos de derivados financieros forward. Estos contratos les permiten
asegurar un T.C. fijo en el futuro y protegerse contra los efectos adversos de los
cambios en los mercados financieros. Segun informacion publicada en el portal de
la SMV (2022), la compafiia contraté en los 2021 instrumentos financieros de
derivados forward non-delivery con los principales bancos del pais con el objetivo
de gestionar el riesgo cambiario. De acuerdo con Lizarzaburu et al. (2018), el
gobierno corporativo desempefia un papel importante en este contexto, ya que
busca mejorar la eficiencia y el valor economico una entidad ya que una
adecuada gestion del riesgo cambiario reduce la volatilidad y promueve su
estabilidad econdmica.

Sobre la realidad problemética expuesta en los parrafos anteriores, el
problema general identificado fue: ¢ Cual es la relacion entre el riesgo cambiario y
los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023? Los
problemas especificos son: a) ¢ Cual es la relacion entre la volatilidad del t.c. y los
contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023? b) ¢Cual es
la relacion entre la exposicion al t.c. y los contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023? c) ¢Cual es la relacion entre la cobertura del
riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima,
afno 20237

El estudio se justifica desde tres aspectos como propone Fernandez-
Bedoya (2020). En cuanto a su valor teérico, el trabajo busca promover la
reflexibon sobre las variables y explicar su relacion desde la investigacion
cientifica. Esto permitira a los lectores comprender las implicancias del uso
continuado de los contratos forward por parte de las empresas peruanas,
comparando los hallazgos con estudios anteriores. La justificacion metodologica
se basa en la propuesta de un cuestionario bien diseflado, asimismo, la

informacion se procesara con diligencia y pertinencia para que estos sean



confiables para obtener conclusiones sélidas y bien fundamentadas. En cuanto a
la justificacidbn social-practica sera, dar a conocer los hallazgos, resultados,
conclusiones y recomendaciones para que puedan ser tomados en cuenta por

entidades que opten por invertir en instrumentos financieros forward non-delivery.

Sobre el objetivo general, se busca determinar la relacién entre el riesgo
cambiario y los contratos forwards en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023. Los objetivos especificos por considerar son: a) Determinar la relacion entre
la volatilidad del t.c. y los contratos forward en una empresa farmacéutica de
Lima, afio 2023. b) Determinar la relacion entre la exposicion al tipo de cambio y
los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023. c)
Determinar la relacién entre la cobertura del riesgo cambiario y los contratos

forwards en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Para finalizar, de lo mencionado se desprende como hipotesis general: El
riesgo cambiario se relaciona con los contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023. Las hipétesis especificas se redactaron de la
siguiente manera: a) La volatilidad del tipo de cambio se relaciona con los
contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023. b) La
exposicion al tipo de cambio se relaciona con los contratos forward en una
empresa farmaceéutica de Lima, afio 2023. c) La cobertura del riesgo cambiario se
relaciona con los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023.



Il. MARCO TEORICO

En relacion con los trabajos previos reconocidos a nivel nacional, sobre la primera
variable el estudio de Aguilar (2022) se centr0 en analizar la relacion entre el
riesgo cambiario y la participacion de entidades bancarias en inversiones de
contratos futuros en Peru durante los afios 2019 y 2020. La metodologia utilizada
fue de caracter cuantitativo, correlacion causal y una poblacion de empresas
bancarias. La muestra estuvo compuesta por cinco de los principales bancos.
Como resultado, existe una relaciéon directa (Rho=0.810) y significativa (p=0.008)
entre la administracion del riesgo y la inversion en contratos de futuros en los
periodos 2019 y 2020 de la SBS. Se concluye que las inversiones en contratos de
cobertura permiten a la empresa una posicion beneficiosa para la gestion de
riesgo cambiario al brindar estabilidad relativa a la volatilidad y al contribuir en la

prediccion del subyacente.

Velarde (2020) sostiene que los riesgos financieros tienen un impacto en la
rentabilidad del sistema microfinanciero. Metodologia de enfoque cuantitativo,
explicativa, descriptiva y correlacional, muestreo por conveniencia con 11 cajas de
ahorro rural supervisadas por la SBS, técnica encuesta e instrumento
cuestionario. Se obtiene un p valor de 0,000, lo que indica que la variable 1 tiene
una influencia significativa en la variable 2. Por lo tanto, se procedié con la
estadistica inferencial determinando que el riesgo de mercado ejerce un impacto
significativo en el rendimiento del sistema de microfinanzas. Los resultados
indican que la influencia del riesgo cambiario en la rentabilidad es significativa,
con un impacto del 44% en el ROE y un 48,3% en el ROA.

Caballero, Mascco y Pacoricuna (2019) en su investigacion analizar la
exposicion al riesgo cambiario en las operaciones a corto plazo de la empresa
importadora en 2018. En el estudio de enfoque cuantitativo, corte transversal,
cuyo instrumento fue un cuestionario, tamafio de muestra representativa de 31
dependientes administrativos y financieros. Como resultado se encontré una
correlacion significativa y positiva. Por tanto, la exposicion ante el riesgo
cambiario se relaciona directa (Rho=0.914) y significativamente (p=0.000) en las
operaciones de corto plazo en la empresa, afio 2018. En conclusion, debido a que



la empresa compra en dolares y vende en soles, es susceptible al riesgo de

fluctuacién de corto plazo como resultado de las actividades de importacion.

Se tiene a Hidalgo (2021) cuyo objetivo fue determinar si la gestion del
riesgo de mercado conforme influye en la estabilidad de las empresas.
Investigacion aplicada, enfoque cuantitativo, descriptiva correlacional, poblacion
censal, técnica encuesta e instrumento cuestionario. Los resultados revelaron que
hay una relacion positiva entre la adecuacion de las regulaciones sobre riesgo de
mercado y la estabilidad del sistema bancario mediante el uso del coeficiente de
correlacion R de Pearson de 0.979 y un indice de significancia de 0.021. En
conclusion, la gestion del riesgo de mercado basada tiene un impacto en la

estabilidad de las entidades.

El objetivo del estudio realizado por Lozano (2020) fue analizar la
volatilidad del t. c. y la dolarizacion en las entidades bancarias. Para ello, se
emplearon métodos como revision documental, andlisis de correlaciones y
andlisis multivariado. Los resultados indican que la volatilidad del t.c. tiene un
impacto significativo en la dolarizacion de las entidades bancarias del sistema
financiero. En conclusion, se establece una relacion importante entre la volatilidad
del t.c. y la adopcion del délar como moneda funcional en los bancos del sistema

financiero de Peru.

Con referencia a estudios previos reconocidos en el contexto internacional,
sobre la segunda variable se tiene a Nun (2020) analizé el impacto del riesgo del
tipo de cambio sobre el valor por accidbn de empresas argentinas, afio 2018.
Estudio de enfoque cuantitativo, correlacional, disefio transversal, instrumento una
encuesta, muestreo por conveniencia, muestra 10 empresas. De manera general,
una serie de factores enddgenos y exdégenos determinan el movimiento de
capitales de un pais a otro y provocan fuertes fluctuaciones en el T.C. como la
variacion de las reservas, el déficit/superavit fiscal, la tasa de interés interna e

internacional, los niveles de endeudamiento, entre otros.

Mejia (2018) buscd conocer la relacion entre la cobertura del t.c. y
derivados financieros para su implementacion en una empresa quimica de
Bogoté. El estudio fue de enfoque cuantitativo, instrumento cuestionario, tomando

como muestra 18 participantes del area financiera de la empresa. Como resultado



se encontr6 que la cobertura del riesgo cambiario se relaciona directa
(Rho=0.944) y significativamente (p=0.000) con el uso de derivados financieros en
una compafia colombiana. En conclusion, las fluctuaciones de la tasa de cambio
son influenciadas por factores como cambios econdmicos y politicos, oferta y
demanda de monedas, movimientos de capital, tasas de interés, eventos
geopoliticos y sociales, y decisiones de los bancos centrales sobre la politica

monetaria e intervencion en el mercado de divisas.

En referencia con estudios previos reconocidos en el contexto nacional,
sobre la segunda variable se cita a Montero (2017) manifiesta la importancia de
analizar el uso de los contratos forward de tipo de cambio como herramienta de
gestion del riesgo cambiario en empresas exportadoras de Arequipa. La
metodologia incluyd una revision bibliografica y estadistica de los hallazgos. Los
resultados inferenciales indicaron que el uso de los contratos forward de tipo de
cambio se relacionan directa (Rho=0.822) y significativamente (p=0.001) con la
gestién del riesgo cambiario. En conclusion, la aplicacion del contrato Forward
como cobertura del t.c. en la rentabilidad, contribuyé a mitigar el efecto de la

volatilidad de la moneda.

Barrera et al. (2015) busc6 determinar si el uso de contratos forward y
swaps de moneda utilizados como cobertura influyen en el valor de la firma.
Metodologia cuantitativa, se aplicé un analisis de datos de panel mediante un
modelo de regresion, se utilizé informacion financiera trimestral de 51 empresas
no financieras (sectores agrarios, industrial, minero, servicios publicos y diversos).
Resultado, el uso de derivados financieros de moneda (forward y swaps de
moneda) como cobertura tiene un efecto significativo en el valor de la firma. Por
tanto, el uso de derivados financieros de moneda permite a las empresas mejorar
su valoracion frente a los inversores. Conclusion, el uso de contratos forwards
como cobertura son una estrategia efectiva para reducir el riesgo cambiario y
mejorar el valor de empresas no financieras. No obstante, es necesario gestionar

adecuadamente los riesgos para garantizar su efectividad.

Vasquez (2020) evalué el impacto de los instrumentos financieros
derivados y la gestion financiera de entidades dedicadas al comercio exterior.

Utilizando una metodologia cuantitativa, se recopil6 informacion a través de la



percepcidon de gerentes de empresas del sector alimentario. Los resultados
inferenciales revelaron una relacién significativa entre el uso de derivados
financieros y la gestion financiera en las empresas estudiadas. Se observé que
estas empresas empleaban principalmente forwards, opciones, futuros y swaps
para cubrir sus riesgos financieros. En conclusion, el estudio demuestra la
influencia de los derivados financieros en la gestion financiera de las empresas
comerciales, resaltando la importancia de estos instrumentos para mitigar los
riesgos financieros a los que estan expuestas dichas empresas. Ademas, se
sugiere fomentar el desarrollo de un mercado estandarizado de derivados, como

los contratos forward, en Peru.

Barrenechea y Huamani (2017) cuyo propésito fue determinar el impacto
de los contratos forwards en el resultado por diferencia de tipo de cambio en un
operador turistico en el Perd. Metodologia fue de enfoque cuantitativo,
investigacion explicativa, no experimental. Se recopilaron datos financieros del
operador turistico, incluyendo el valor de los contratos forwards, las tasas de
cambio y los resultados por diferencia de cambio. El resultado, se demostré una
correlacion positiva entre la implementacion de los contratos forwards y la
disminucion del riesgo cambiario, lo que se tradujo en una reduccion de las
pérdidas financieras asociadas a la fluctuacion del T.C. En conclusion, el uso de
contratos forwards se ha demostrado como una estrategia efectiva para gestionar

el riesgo cambiario y mejorar las ganancias en el sector turistico en Perq.

En referencia a trabajos previos reconocidos en el ambito internacional,
sobre la variable “contratos forward” se menciona a Romero (2020) en su estudio
relaciona la eficiencia del Forward Non-Delivery frente al riesgo cambiario en una
empresa de abastecimiento y soluciones para la industria en Bogota. La
investigacion fue de enfoque mixto. Como resultado se tiene que el uso del
Forward Non-Delivery se relaciona directa (Rho=0.870) y significativamente
(p=0.001) con el riesgo cambiario en la empresa de abastecimiento y soluciones
para la industria. En conclusion, los contratos Forward Non-Delivery pueden
ayudar a reducir la incertidumbre y el riesgo asociado con la volatilidad del t.c., lo
gue mejorara la rentabilidad en el largo plazo.



Ossa y Rojas (2022) tuvieron como propésito conocer la relacion de los
contratos forward y la cobertura cambiaria en empresas de importacion de
productos alimenticios. La investigacion utilizo datos de empresas de importacion
en Chile. Para examinar la relacion entre el uso de contratos forward y la gestion
de riesgos, se utilizé un analisis de regresion. Los resultados indicaron que el uso
de contratos forward de tipo de cambio se relaciona directa (Rho=0.845) y
significativamente (p=0.001) con el riesgo cambiario en empresas de importacion
de productos alimenticios chilenas. El estudio concluyé que el uso de contratos
forward puede ayudar a las empresas a minimizar el riesgo de cobertura

cambiaria y protegerse contra posibles fluctuaciones de la moneda.

Rambo et al. (2016) realizaron una investigacion para determinar la
efectividad de los contratos forward como cobertura para reducir el riesgo
financiero en empresas de New Orleans en EEUU. Metodologia de enfoque
cuantitativo, correlacional, utilizando una muestra de empresas seleccionadas. Se
recopild informacion sobre los contratos forward utilizados, asi como datos
financieros relevantes como ingresos, gastos y flujos de efectivo. Se aplico
regresion lineal y andlisis de correlacién. En conclusion, los contratos forward y la
disminucion de la volatilidad del efectivo de la empresa, lo que sugiere que estos

instrumentos pueden ser efectivos para mitigar el riesgo financiero.

La investigacion se enmarcé en el campo de las finanzas internacionales
gue, segun Krainer (2023), se enfocan en el estudio de las actividades financieras
y comerciales a nivel internacional entre paises y economias. Comprenden temas
como comercio internacional, flujos de capitales, inversiones extranjeras, tipos de
cambio, mercados financieros globales y riesgos asociados con operaciones
transfronterizas (Lai, Wang y Xu, 2021).

Dentro de este contexto, el riesgo cambiario es una preocupacion
importante en estas operaciones y para abordarlo, los contratos forwards se
identifican como una herramienta fundamental. Estos contratos permiten gestionar
y reducir el riesgo cambiario, brindando a las empresas una manera de
salvaguardarse ante las fluctuaciones en los t.c. y facilitando su operacién de

forma més segura y eficiente en el entorno global.



La teoria general de paridad de los tipos de cambio de interés de John M.
Keynes, economista britanico, establece que los inversores toman en cuenta otros
factores ademas de las tasas de interés al invertir en una moneda. De acuerdo
con Keynes (1923) el t.c. entre dos monedas no solo depende de las tasas de
interés, sino también de estos factores: la estabilidad politica y econémica del

pais ademas de los costos de transaccion.

Segun la teoria sustantiva de la primera variable, Orden-Olasagasti (2015)
riesgo cambiario “es la incertidumbre sobre el contravalor en moneda domeéstica
de las masas patrimoniales de la empresa y sus flujos cuando esos son en
monedas extranjeras” (p. 207). Lo que presupone la exposicion y volatilidad de los
diferentes tipos de cambio (en adelante T.C.). Para Froot y Stein (2017) sefiala
gue este riesgo puede afectar a los resultados financieros de las empresas y es
importante que los inversores tomen medidas para reducirlo, evitando asi
pérdidas monetarias. Frenkel y Schmukler (2018) sefalan que las empresas
enfrentan un riesgo cambiario significativo en un entorno globalizado por tanto es
crucial que tomen medidas para protegerse. El riesgo cambiario se clasifica en:
riesgo de volatilidad del T.C., riesgo de exposicion al T.C. y cobertura del riesgo

cambiario (Orden-Olasagasti, 2015).

Respecto a la primera dimension, Bodie, Kane y Marcus (2018), la
volatilidad del T.C. se refiere a las dificultades que enfrentan las empresas al
realizar transacciones en monedas diferentes debido a la posibilidad de
fluctuaciones abruptas e impredecibles en el tipo de cambio. Para Madura y Fox
(2018), define al riesgo de volatilidad como la probabilidad de que el valor de una
moneda en relacién con otra cambie de manera significativa en un corto periodo
de tiempo, lo que puede afectar el rendimiento de los activos denominados en
dicha moneda. La volatilidad del T.C. puede tener un impacto significativo en las
entidades que operan a nivel internacional. Segun Kim y Lee (2017) las entidades
con operaciones internacionales pueden verse afectadas por las fluctuaciones del

T.C., lo que puede aumentar el riesgo y reducir la rentabilidad.

La segunda dimension, exposicion al T.C. se define segin Eiteman et al.
(2016), como "riesgo que surge de las operaciones internacionales y la exposicion

a las fluctuaciones del T.C." (p. 379). La exposiciéon al T.C. puede ser gestionada



mediante la utilizacion de instrumentos financieros como los contratos futuros.
Segun Madura (2018), "exposicion al tipo de cambio se refiere al riesgo de que los
cambios en el tipo de cambio puedan afectar el valor de los flujos de efectivo
futuros de una empresa en M.E." (p. 312). Brigham y Ehrhardt (2017), "surge de
variaciones en los T.C. de las divisas. Las empresas que operan en mercados
internacionales se enfrentan a una mayor exposicion al T.C., lo que afecta sus
flujos de caja y la rentabilidad" (p. 647). Se puede clasificar en tres tipos:
exposicion de transaccion, exposicion de traslacibn y exposiciébn econémica
(Orden-Olasagasti, 2015, p. 207).

Sobre la tercera dimension, se entiende por cobertura del riesgo cambiario
como una técnica que se emplea para reducir el riesgo de pérdidas ocasionadas
por las fluctuaciones en los tipos de cambio. Esta técnica implica utilizar
instrumentos financieros, como los contratos de futuros (Orden-Olasagasti, 2015).
Restrepo et al. (2019) la cobertura implica la adopcion de medidas para
compensar las pérdidas potenciales o reales que pueden ocurrir debido a los T.C.
Es decir, una estrategia de gestion de riesgos que se utiliza para minimizar el
riesgo asociado con la exposicion a la fluctuacion de los T.C. A juzgar por
Gutierrez-Salazar et al. (2022) permiten a las empresas fijar un T.C. para una
transaccion futura lo que reduce la incertidumbre y el riesgo de pérdidas

financieras.

La teoria general sobre cobertura, propuesta por James E. Meade en su
libro "Trade and Welfare" en 1955. Indica que las empresas pueden utilizar
instrumentos financieros como los contratos forwards para protegerse contra la
exposicion al riesgo cambiario, minimizando asi el impacto de las fluctuaciones en
los t.c. en sus operaciones comerciales. Segun Jorion (1990), los contratos
forward son una forma de cobertura que permite a los agentes econdmicos
eliminar la incertidumbre cambiaria asociada a las transacciones en moneda
extranjera. Al fijar un precio futuro para la transaccion, las empresas pueden
asegurarse contra la volatilidad de los T.C. y proteger sus ganancias o reducir sus

pérdidas.

Segun la teoria sustantiva de la segunda variable, Pérez (2016), un

contrato forward es un acuerdo entre dos partes para intercambiar monedas a
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una tasa de cambio fijja en una fecha futura. Al evaluar su conveniencia, se
deben considerar caracteristicas como el tamafio del mercado, efectividad y
disponibilidad de contratos forward (p. 175). Al fijar el T.C. hoy para una fecha
futura, las partes pueden protegerse contra las fluctuaciones del t.c. y garantizar

el precio de sus transacciones futuras.

Prasad y Suprabha (2018) a diferencia de los contratos de entrega, en los
contratos forward Non-Delivery no hay intercambio fisico de moneda en la fecha
de caducidad. En cambio, se ajusta la diferencia entre el T.C. acordado y el t.c. de
mercado en la fecha de vencimiento. Actualmente, se estan desarrollando
contratos forward de divisas digitalizados que se ejecutan automaticamente a
través de programas informéticos en lugar de ser negociados directamente entre
las partes (Poti, 2020). Estos contratos pueden tener una mayor eficiencia y

rapidez en la ejecucion, ademas de reducir los costos de transaccion.

En relacién con la primera dimension, Pérez (2016) el mercado de los
contratos forward de divisas es un mercado extrabursétil (OTC) en el que los
participantes acuerdan comprar o vender una moneda a una tasa fija en una
fecha futura especifica. Este mercado estd compuesto por bancos, corporaciones
y otras instituciones financieras que buscan gestionar sus riesgos cambiarios.
Gallego (2022) un mercado con un alto volumen de transacciones implica que se
negocian grandes cantidades del activo subyacente con regularidad. Esto
proporciona una mayor confianza y seguridad a los inversores, ya que implica que
hay un flujo constante de actividad y que el precio del activo se forma de manera
mas eficiente, reflejando mejor la oferta y la demanda. Almaskati (2022) el tamafio
del mercado puede variar segun la liquidez y la demanda de las diferentes
monedas. La regulacion y supervision de este mercado varia segun la jurisdiccion

y puede ser limitada en algunos casos.

En referencia con la segunda dimension, Pérez (2016) la efectividad de
los contratos forward se mide por su capacidad para reducir los riesgos
cambiarios. Lo que ayuda a a mitigar las fluctuaciones en las tasas de cambio. Asi
mismo, Banaei et al. (2021) afirma que los contratos forward presentan flexibilidad
en el disefio del contrato, los participantes pueden ajustar los términos y

condiciones para adaptarse a sus necesidades especificas. Se pueden ajustar la
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fecha de liquidacién, la moneda involucrada y el tipo de cambio acordado.
Huisman, et al. (2021) los participantes del mercado miden la efectividad de los
contratos forward al comparar el T.C. acordado con el de mercado en la fecha de
liguidacion. Si es mas favorable, se considera efectivo en la reduccion de los

riesgos cambiarios.

Sobre la tercera dimension, Pérez (2016) la disponibilidad de los contratos
forward se refiere a la accesibilidad y oferta de estos instrumentos financieros en
un mercado. Y puede variar segun la divisa, el pais y la fecha de vencimiento
deseada. Segun Thurber et al. (2022) los contratos forward pueden estar
disponibles para una amplia variedad de monedas, lo que permite a los
participantes del mercado cubrir sus riesgos cambiarios en varias transacciones
internacionales. Ademas, Gdémez et al. (2017) estos contratos pueden estar
disponibles para diferentes plazos, lo que permite a los participantes del mercado

ajustar la duracion segun sus necesidades.
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l1l. METODOLOGIA
3.1. Tipo y disefio de investigacién
Tipo de investigacion

Se desarroll6 dentro del marco del paradigma positivista, utilizando un enfoque
cuantitativo, método hipotético deductivo e investigacion tipo basica. Esto se
debibé a que el estudio se centrd en la medicion de variables y tuvo como objetivo
principal contrastar hipotesis a través de analisis estadisticos, ademas de
investigar la relacion entre dichas variables (Asencio et al., 2017). Este enfoque
permiti6 abordar de manera empirica y medible la realidad y obtener resultados
gue sean Uutiles en un contexto practico. El tipo de investigacion segun
CONCYTEC (2018) se dirige a identificar, mediante el uso del conocimiento
cientifico, las formas en las que se puede satisfacer una necesidad especifica y
reconocida (p. 3). Se centra en comprender y abordar problemas practicos del
mundo real, utilizando métodos cientificos rigurosos para obtener resultados

relevantes y aplicables.
Disefio de investigacion

El presente estudio se adhiere a un disefio de investigacion no
experimental, con un enfoque descriptivo correlacional y de corte transversal. De
acuerdo con Hernandez et al. (2014), en relaciébn con este tipo de disefio no
experimental, se observan los eventos en su entorno natural sin la intervencion

directa del investigador.

Figura 1

Esquema correlacional de las variables

X1: Riesgo cambiario

N: 72 I r

Y2: Contratos forward

Fuente: Elaboracion propia

Un estudio de nivel descriptivo correlacional, para Ramos-Galarza, (2020)
busca conocer la relacion entre dos o mas variables sin manipular ninguna de

ellas, con la finalidad de describir la relacion entre las variables y no establecer
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una relacion causal. Ademas, una investigacion de corte transversal es aquella
donde los datos son tomados una sola vez y los resultados seran validos para

explicar el estado de situacion en ese momento especifico.

3.2. Variables y operacionalizacion

Hernandez et al. (2014) definieron las variables estudiadas como atributos
0 caracteristicas que pueden variar y que se miden en los elementos de una
poblacibn o muestra. Destacaron la importancia de definir las variables con
claridad y precision, y de establecer su operacionalizacion para poder medirlas en
el estudio. En relacion con la primera variable, su definicion operacional es que el
riesgo cambiario es la exposicion que tiene una empresa a la fluctuacion de las
tasas de cambio y como esto puede afectar su patrimonio y flujos de efectivo.
Consta de 3 dimensiones y 8 indicadores. La variable fue evaluada mediante un
cuestionario estructurado con 21 items y una escala Likert, que permitid a los
encuestados responder a los objetivos del estudio. Los niveles y rangos se
categorizaron como bajo (21-49), medio (50-77) y alto (78-105). El riesgo
cambiario se midi6 a través del riesgo de volatilidad del t.c, el riesgo de exposicidon

al t.c. y la cobertura del riesgo cambiario (Orden-Olasagasti, 2015), ver Anexo 1.

En relacion con la segunda variable, se define como un acuerdo entre dos
partes para intercambiar monedas a una tasa de cambio predeterminada en una
fecha futura. Al evaluar si es conveniente utilizar este tipo de contrato, se deben
tener en cuenta ciertas caracteristicas importantes, como el tamafio del mercado,
la efectividad del contrato y la disponibilidad de estos. La variable constaba de 3
dimensiones y 8 indicadores, y se evalué mediante un cuestionario estructurado
con 21 items utilizando una escala de valoracion Likert para recoger la percepcion
del personal del area financiera y contable. Los niveles y rangos se categorizaron
como bajo (21-49), medio (50-77) y alto (78-105). La dimension de mercado de
los contratos forwards tiene indicadores como la oferta de contratos forwards de
divisas, la participacion en el mercado forward de divisas y términos y

condiciones, ver Anexo 1.
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3.3. Poblacién, muestray muestreo
Poblacion

Segun Arias-Gomez et al. (2016) es el conjunto total de individuos o elementos
gue se consideran relevantes para la investigacion que cumplen con los criterios
especificos de la investigacion. La poblacién estuvo compuesta por todos los
trabajadores (72 individuos) de finanzas, contabilidad y area administrativa de una
empresa farmacéutica supervisada por SMV de la ciudad de Lima. Se
establecieron como criterios de inclusion a los trabajadores que sean
dependientes a tiempo completo del area financiera, contable y administrativa, y
gue tengan una participacion directa en la elaboraciéon y manejo de informes
financieros de la empresa. Se consideraron como criterios de exclusion a los
trabajadores pertenecientes a otras areas de la empresa que no guarden relacion

con el area financiera, contable y administrativa.
Unidad de analisis

Los datos sobre la percepcién de un trabajador del area financiera, contable o

administrativa de una empresa de la ciudad de Lima.
3.4. Técnicas e instrumentos de recoleccién de datos

Se emple6 una encuesta para la recoleccion de datos, utilizando dos
cuestionarios digitales como instrumentos. Estos cuestionarios permitieron
recopilar informacion sobre las percepciones de los participantes. De acuerdo con
Sanchez, et al. 2015), un cuestionario consiste en una herramienta estructurada
gue incluye preguntas sobre los indicadores que forman parte de las dimensiones
a evaluar. Las preguntas se formularon de manera coherente, precisa y relevante,
de modo que los participantes pudieran responderlas de manera que abordaran
las inquietudes planteadas. El cuestionario de riesgo cambiario fue estructurado
en tres dimensiones, al igual que la variable contratos forward, ambos
cuestionarios tendran 21 items mediante una escala Likert. Los cuéles seran
aplicados a 72 empleados de la empresa estudiada. Por otro lado, segun Aravena
(2014) la validez del instrumento es la capacidad del instrumento para medir la
variable de interés de manera precisa y sin errores sistematicos. El juicio de

especialistas se utilizara para refrendar la medicion del cuestionario.
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Segun la validez del instrumento de investigacion se refiere a su capacidad
para medir con precision y fiabilidad lo que se desea evaluar (Haradhan, 2017).
Para evaluar el instrumento disefiado para medir el riesgo cambiario y contratos
forward, se utilizara una validacion por juicio de expertos. Para ello, se contara
con la participacion de tres especialistas altamente capacitados en la materia en
cuestion, quienes emitiran un dictamen sobre la suficiencia de los cuestionarios
diseflados para su aplicacion. De esta manera, se garantiza una evaluacion

rigurosa y objetiva de la calidad del instrumento disefiado.

Tabla 1

Validacién por expertos

Nombres y apellidos DNI Especialidad Grqdq Orcid
académico

Bamberger Vargas, 09304515 Finanzas Doctor en 0000-0003-
Braggi Alfredo publicas Contabilidad 2695-4622
Chicchon Mendoza, Finanzas 0000-0001-
Oscar Guillermo 08478538 empresariales MBA 6215-7028
Ponce de Leon Sierra, Negocios 0000-0001-
Mayron Wilbert 70330664 Internacionales MBA 8180-960X

Nota: Datos proporcionados por los especialistas.

La confiabilidad, segun Hernandez et al. (2014), se refiere al grado de
precision del cuestionario utilizado en el estudio. En el pasado, se llevé a cabo
una prueba piloto con una muestra de 30 colaboradores de una empresa
farmaceéutica en areas de contabilidad, finanzas y administracion. Posteriormente,
los datos obtenidos se sometieron a la prueba Alfa de Cronbach, que fue elegida
para determinar la fiabilidad de las preguntas de las variables. Los resultados, al
ser mayores a 0.81 y cercanos a 1, indicaron una correlacion alta entre los items
del cuestionario. Por lo tanto, se consider6 que ambos instrumentos eran
aceptables y de alta calidad (Ruiz-Bolivar, 2013). Ademas, mediante el programa
estadistico SPSS v.29., se realizaron diversos procedimientos con el proposito de
analizar los datos recopilados y obtener los resultados que fueron presentados en
la investigacion. Esto implica que los resultados y conclusiones obtenidos se

basaron en la informacion disponible en ese periodo.
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Tabla 2

Andlisis alfa de Cronbach

Variable Alfa de Cronbach items
Riesgo cambiario 0,942 21
Contratos forward 0,862 21

Nota. Confiabilidad de prueba piloto (ver Anexo 3).

3.5. Procedimiento

El estudio se inici6 con una revision teorica y metodoldgica para establecer un
enfoque claro y ejecutar cada etapa del estudio de manera adecuada. A
continuacion, se procedié con la recoleccion. Se solicitd la autorizacion a la
direccion y administracion correspondientes, y se les explicd el objetivo y alcance
del estudio para poder aplicar las preguntas a los trabajadores. Una vez obtenido
el consentimiento de los participantes, se aplicaron los cuestionarios a los
trabajadores de las areas seleccionadas. Los datos recopilados se organizaron en
tablas. Posteriormente, se realiz6 el procesamiento de los datos utilizando el
software estadistico SPSS v.29. En este proceso, se llevaron a cabo analisis

descriptivos e inferenciales.
3.6. Método de anélisis de datos

Se desarrollé un andlisis detallado de las variables recopiladas. Los datos se
organizaron en una hoja de calculo, donde se elaboraron tablas y graficos de
barras y se mostraron porcentajes basados en la evaluacién de cada encuesta.
Esto permitié obtener resultados que fueron interpretados para un mejor analisis y
comprension. Posteriormente, se realizd6 un andlisis inferencial para estimar
parametros desconocidos y probar hipétesis sobre la relacion entre variables,
especificamente si existe una relacion entre el riesgo cambiario y los contratos
forward en una empresa farmacéutica. La realizacion del andlisis de datos fue
crucial para respaldar la discusion y conclusiones del estudio, ya que
proporcionaron una base soélida para comprender los patrones y las posibles

asociaciones entre las variables estudiadas.
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3.7. Aspectos éticos

El estudio se desarroll6 cumpliendo con los requisitos administrativos establecidos
por la Escuela de Posgrado de la UCV. Los resultados obtenidos fueron
presentados de manera clara y responsable, garantizando la autenticidad de los
datos y manteniendo la transparencia en todo momento. Durante la investigacion,
se aplico el principio de confidencialidad para proteger la informacién de los

participantes, demostrando un alto nivel de ética en el manejo de los datos.

Los principios éticos de beneficencia, autonomia y justicia planteados por
Franca-Tarragé (2008) fueron considerados durante el estudio. Se citaron y
referenciaron adecuadamente los conceptos teoricos de acuerdo con el Manual
APA 72 edicion, respetando la propiedad intelectual. Cada capitulo del estudio se
llevé a cabo con responsabilidad, profesionalismo y objetividad, y se realizaron los

procedimientos con criterio.
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V. RESULTADOS

Objetivo General:

Determinar la relacion entre el riesgo cambiario y los contratos forwards en una

empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Tabla 3

Comportamiento de riesgo cambiario y los contratos forward

V2. Contratos forward

BAJO MEDIO ALTO Total

V1. Riesgo BAJO Recuento 1 1 0 2
cambiario % del total 1.4% 1.4% 0.0% 2.8%
MEDIO Recuento 0 25 6 31

% del total 0.0% 34.7% 8.3% 43.1%

ALTO Recuento 0 1 38 39

% del total 0.0% 1.4% 52.8% 54.2%

Total Recuento 1 27 44 72
% del total 1.4% 37.5% 61.1% 100.0%

Nota: Resultado de encuesta sobre percepcion de los trabajadores

Figura 2

Gréafico del comportamiento de V1y V2
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BAJO MEDIO ALTO

Riesgo cambiario

Nota: Datos obtenidos en SPSS v.29.
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Interpretacion:

Segun la tabla 3, se obtuvo como valores totales para la variable “riesgo
cambiario” que el 54.2% de los encuestados refieren que el riesgo cambiario es
de nivel alto, debido a que la empresa farmacéutica depende en gran medida de
la importacion de productos terminados, por lo que esta expuesta al riesgo de t. c.
El 43.1% manifiesta que es nivel medio lo que sugiere que algunos factores
pueden estar mitigando parcialmente el riesgo o que la percepcion del riesgo

varia entre los encuestados y el 2.8% restante afirma que es de nivel bajo.

En relacion con la segunda variable tal como se muestra en la tabla 3, el
1.4% de los encuestados percibe que los contratos forward son de nivel bajo,
posiblemente debido a experiencias negativas o falta de confianza en su eficacia,
mientras que el 37.5% refieren que es de nivel medio, esto puede indicar que los
encuestados consideran que hay cierta exposicion al riesgo cambiario incluso
después de utilizar contratos forward. La mayoria de encuestados, el 61.1%
sefala que el nivel alto lo que pone de manifiesto que los encuestados hayan
tenido experiencias positivas al utilizar contratos forward para cubrir su riesgo
cambiario en el pasado. Esto los ha llevado a percibir que estos contratos ofrecen

una proteccion sélida y efectiva contra las fluctuaciones del t.c.

Respecto a los datos obtenidos sobre el objetivo general, en la tabla 3 y
figura 2, se pudo observar que la frecuencia mas significativa de aceptacion es de
38 de los 72 individuos, lo cual representa que la mayoria de los encuestados
(52.8%) estan preocupados por el riesgo cambiario y consideran que los contratos
forward son una opcion adecuada para abordarlo. Ademas, se observo que la
frecuencia de menor aceptacion indica que 1 de los 72 encuestados es decir el
1,4% afirma que el riesgo cambiario y los contratos forward son ambos de nivel
bajo. Esto sugiere que una minoria muy pequefia de participantes no percibe un
riesgo significativo en el mercado cambiario o considera que los contratos forward

no son una solucion adecuada para gestionar dicho riesgo.
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Objetivo especifico 01:

Determinar la relacion entre la volatilidad del tipo de cambio y los contratos
forward en una empresa farmaceéutica de Lima, afio 2023.

Tabla 4

Comportamiento de volatilidad del t.c. y los contratos forward

V2. Contratos forward

BAJO MEDIO ALTO Total

V1D1. BAJO Recuento 1 0 0 1

Volatilidad del . . . . .
tlpO de cambio % del total 1.4% 0.0% 0.0% 1.4%
MEDIO Recuento 0 24 2 26
% del total 0.0% 33.3% 2.8% 36.1%
ALTO Recuento 0 3 42 45
% del total 0.0% 4.2% 58.3% 62.5%
Total Recuento 1 27 44 72
% del total 1.4% 37.5% 61.1% 100.0%

Nota: Resultado de encuesta sobre percepcién de los trabajadores

Figura 3
Grafico del comportamiento de V1Dl y V2
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Nota: Datos obtenidos en SPSS v.29.
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Interpretacion:

Sobre los valores totales en la primera dimensién de la variable Riesgo cambiario,
en la tabla 4 se puede visualizar que el nivel "bajo"” representé solo el 1.4% de las
observaciones, puesto que 1 encuestado afirma que la empresa experimento
cambios minimos en el t.c. en muy pocas ocasiones. El nivel de "medio" fue mas
frecuente, representando el 36.1% de las observaciones. Esto sugiere que hubo
momentos en los que la empresa enfrentd cierta incertidumbre en el tipo de

cambio, lo que viene afectando sus operaciones y resultados financieros.

El nivel de "alto" volatilidad fue el mas prevalente, constituyendo el 62.5% de las
observaciones. Esto indica que la empresa enfrentd situaciones en las que el tipo
de cambio experimentd cambios significativos y rapidos. Esta volatilidad del t.c.
debido a diversos factores, como eventos econdmicos globales, inestabilidad
politica, fluctuaciones en los precios de las materias primas o crisis financieras,

entre otros.

Sobre el comportamiento cruzado de la V1D1 y V2, en la tabla 4 y figura 3 se
puede observar que la frecuencia mas significativa de aceptacion es de 42 de los
72 encuestados lo cual representa la mayoria es decir un 58.3% de los
participantes reconoce la importancia de gestionar la volatiidad del t.c. y
considera que los contratos forward son una herramienta efectiva para protegerse

contra los movimientos bruscos en el valor de las divisas.

Ademas, se observé que hoy la frecuencia de menor aceptacion fue de 1 lo que
representa el 1.4% en el nivel bajo no considera que la volatilidad del tipo de
cambio sea un problema importante y no ve la necesidad de utilizar contratos

forward como estrategia de mitigacion.
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Objetivo especifico 02:

Determinar la relacion entre la exposicion al tipo de cambio y los contratos forward

en una empresa farmaceéutica de Lima, afio 2023.

Tabla 5

Comportamiento de la exposicion al t.c. y los contratos forward

V2. Contratos forward

BAJO MEDIO ALTO Total

V1D2. BAJO Recuento 0 1 0 1

Exposicion al . . . . .
tlpO de cambio % del total 0.0% 1.4% 0.0% 1.4%
MEDIO Recuento 1 23 7 31
% del total 1.4% 31.9% 9.7% 43.1%
ALTO Recuento 0 3 37 40
% del total 0.0% 4.2% 51.4% 55.6%
Total Recuento 1 27 44 72
% del total 1.4% 37.5% 61.1% 100.0%

Nota: Resultado de encuesta sobre percepcién de los trabajadores

Figura 4
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Interpretacion:

Los resultados de la tabla 5 sobre los valores totales de la dimensién 2 muestran
gue solo el 1.4% indica que es de nivel bajo. El nivel medio de exposicion fue
considerable, con el 43.1% de las observaciones. Esto sugiere que una parte
significativa de las operaciones de la empresa esta expuesta al riesgo cambiario.
Esto debido a que la empresa posee una cantidad relevante de transacciones en
monedas extranjeras, lo que generara incertidumbre en sus ingresos y costos
debido a las fluctuaciones del tipo de cambio. El nivel "Alto" de exposicion
representa el 55.6% de las observaciones. La exposicion al tipo de cambio esta
relacionada con las operaciones comerciales internacionales de la empresa, como
la compra y venta de bienes y el pago de proveedores. Estos resultados indican
gue una gran parte de las operaciones de la empresa esta altamente expuesta al
tipo de cambio debido a que la empresa depende en gran medida de las
importaciones, ademas mantiene pasivos y activos en monedas extranjeras que

hacen que su exposicion sea muy sensible a los cambios en los t.c.

Segun los resultados descriptivos obtenidos para el objetivo 2 de la tabla 5
revelan que 37 de los 72 encuestados, lo que representa el 51.4% de ellos,
consideran que su exposicion al tipo de cambio es de nivel alto. Esto indica que
mas de la mitad de los encuestados son conscientes de que estan expuestos a un
riesgo significativo debido a las fluctuaciones en el tipo de cambio, y ven en los
contratos forward una herramienta efectiva para protegerse contra esas

variaciones.

Segun los datos, uno de los encuestados (1 de 72), lo que representa
aproximadamente el 1.4%, refiere que su nivel de exposicién al tipo de cambio es
bajo, y ademas, percibe que los contratos forward son de nivel medio en términos
de eficacia para gestionar el riesgo cambiario. Esto sugiere que el participante
considera que su exposicion al tipo de cambio es baja, pero aun asi tiene una
percepcidon moderada sobre la efectividad de los contratos forward para mitigar el

riesgo.
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Objetivo especifico 03:

Determinar la relacién entre la cobertura del riesgo cambiario y los contratos

forwards en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Tabla 6

Comportamiento de la cobertura del riesgo cambiario y los contratos forward

V2. Contratos forward

BAJO MEDIO ALTO Total

V1D3. BAJO Recuento 1 1 0 2

Cobertura del % del total 1.4% 1.4% 0.0% 2.8%
riesgo cambiario

MEDIO Recuento 0 25 4 29

% del total 0.0% 34.7% 5.6% 40.3%

ALTO  Recuento 0 1 40 41

% del total 0.0% 1.4% 55.6% 56.9%

Total Recuento 1 27 44 72

% del total 1.4% 37.5% 61.1% 100.0%

Nota: Resultado de encuesta sobre percepcién de los trabajadores

Figura 5

Grafico del comportamiento de V1D3y V2
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Interpretacion:

Segun la tabla 6 para los valores totales de la dimensién cobertura del riesgo
cambiario se identifico en el nivel "bajo" 2 casos y en el nivel "medio” se
presentaron 29 casos. Por tanto, los niveles de cobertura bajos y medios
representan el 2.8% y el 40.3%, respectivamente. Esto sugiere que la empresa
tuvo una cobertura moderada en funcion de su percepcion del riesgo cambiario

asociado con sus operaciones.

Para el nivel “alto” segun la percepcion de 41 encuestados la empresa tiene una
cobertura de riesgo cambiario alta. La mayoria (56.9%) refiere un nivel de
cobertura alto, lo que indica que la empresa estd adoptando una postura
cautelosa y estd tomando medidas mas soélidas para protegerse contra las
fluctuaciones de las tasas de cambio. Es decir que cuanto mayor sea el riesgo
cambiario percibido o anticipado, la empresa tomaba medidas mas efectivas para
protegerse contra la volatilidad del t.c. Es por ello que los contratos forwards son
una herramienta comunmente utilizada para gestionar y reducir el riesgo

cambiario, ya que permiten fijar un t.c. en el presente para una transaccion futura.

La percepcion general sobre el objetivo especifico 3, que se muestra en la tabla 6
y figura 5 indican que la mayoria de los encuestados (55.6% de los 72) valoraban
la cobertura de riesgo cambiario y creian en la efectividad de los contratos forward
para protegerse contra las variaciones en las tasas de cambio. En cuanto a la
dimensién 3 de la variable uno, un Unico encuestado (1 de 72) consideraba que
tenia un nivel bajo de cobertura de riesgo cambiario, al igual que la variable 2.
Esto sugeria que este encuestado no veia la necesidad de utilizar contratos

forward u otros instrumentos de cobertura para esa area especifica.
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4.2. Prueba de normalidad

De acuerdo con Cruz del Castillo y Olivares (2014), la prueba de ajuste es un
meétodo estadistico empleado para verificar si una muestra de datos se adhiere a
una distribucion normal o gaussiana. Especificamente, cuando se trabaja con
muestras que contienen mas de 50 observaciones, se utiliza la prueba de
Kolmogorov-Smirnov para este propésito. Si el valor de significancia es menor a
0,05 se considera una distribuciéon no normal de la variable es decir se rechaza la

HO y se acepta la H1.
Tabla 7

Pruebas de normalidad

Kolmogorov-Smirnov? Shapiro-Wilk
Estadistico gl Sig. Estadistico gl Sig.
ViD1 .105 72 .048 .976 72 175
ViD2 122 72 .010 .947 72 .004
V1D3 .077 72 .200° .969 72 .072
Riesgo cambiario .120 72 .012 .948 72 .005
V2D1 115 72 .020 .938 72 .001
V2D2 .120 72 .012 .944 72 .003
V2D3 .079 72 .200 .968 72 .065
Contratos forward 144 72 .001 .946 72 .004

Nota: Datos procesados en SPSS v.29.

Interpretacion:

La presente investigacion la poblacion censal fue de 72 individuos y se aplico la
prueba Kolmogorov-Smirnov para analizar la normalidad de los datos. Los
resultados indicaron que la variable 1 y sus dimensiones 1 y 2, asi como la
variable 2 y sus dimensiones 1y 2, no siguen una distribucién normal, con valores
significativamente menores a 0.05. Por lo tanto, se optara por utilizar pruebas
estadisticas no paramétricas para probar las hipotesis correspondientes.

Sin embargo, en relacion con la dimension 3 de la variable 1 y la dimension 3 de
la variable 2, se encontré que la significancia es mayor a 0.05, lo que indica una
distribucion normal de los datos. Por lo tanto, se utilizard una prueba estadistica
paramétrica para probar las hipotesis relacionadas con estas dimensiones.
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4.3. Prueba de hipotesis
Prueba de hip6tesis general

Ho: El riesgo cambiario no se relaciona con los contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023
Hi: El riesgo cambiario se relaciona con los contratos forward en una empresa

farmacéutica de Lima, afio 2023

Nivel de significancia: a = 5%.

Tabla 8

Prueba de correlacion no paramétrica para hip6tesis general

V1 V2
Rho de V1. Riesgo Coeficiente de correlacion 1.000 817"
Spearman Cambiario Sig. (bilateral) . .001
N 72 72
V2. Contratos  Coeficiente de correlacion 817" 1.000
Forward Sig. (bilateral) .001 .
N 72 72

Nota: Datos procesados en SPSS v.29.

Se observa una correlacién positiva fuerte con un coeficiente de correlacion de
0.817, indicando una relacion significativa. La significancia bilateral de 0.001,
menor al umbral de 0.05, respalda el rechazo de la hipétesis nula y la aceptacion
de la hipotesis alternativa. Esto implica que existe una correlacion positiva entre el

riesgo cambiario y los contratos forward en la empresa farmacéutica de Lima en
2023.

Los resultados sugieren que los contratos forward son efectivos en la
mitigacion del riesgo cambiario en el sector farmacéutico de Lima. Estos hallazgos
respaldan la utilidad de los contratos forward como herramienta confiable y
efectiva en la gestion del riesgo cambiario, brindando proteccion financiera y

minimizando las exposiciones negativas asociadas a las fluctuaciones del t.c. en
el sector farmacéutico.
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Prueba de hipétesis especifica 1

Ho: La volatilidad del tipo de cambio no se relaciona con los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023

Hi: La volatilidad del tipo de cambio se relaciona con los contratos forward en una
empresa farmacéutica de Lima, afio 2023

Nivel de significancia: a = 5%.

Tabla 9

Prueba de correlacién no paramétrica para hipotesis especifica 1

V1D1 V2
Rho de V1D1. Coeficiente de correlacién 1.000 . 859"
Spearman Volatilidad del  Sig. (bilateral) : .001
tipo de cambio N 72 72
V2. Contratos  Coeficiente de correlacion .859™ 1.000
Forward Sig. (bilateral) .001 .
N 72 72

Nota: Datos procesados en SPSS v.29.

Se observa una correlacion positiva fuerte con un coeficiente de correlacion de
0.859, indicando una relacion significativa. La significancia bilateral de 0.001,
menor al umbral de 0.05, respalda el rechazo de la hipétesis nula y la aceptacion
de la hipotesis alternativa. Esto implica que existe una fuerte correlacion positiva
entre la volatilidad del t.c. y los contratos forward en la empresa farmacéutica de
Lima en 2023.

Estos resultados sugieren que los contratos forward son efectivamente
utilizados para mitigar la volatilidad del tipo de cambio en el sector farmacéutico
de Lima. Es decir, los contratos forward brindan estabilidad y certidumbre al

permitir fijar un t.c. futuro, protegiendo asi los resultados financieros
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Prueba de hipétesis especifica 2

Ho: La exposicion al tipo de cambio no se relaciona con los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023
Hi: La exposicion al tipo de cambio se relaciona con los contratos forward en una

empresa farmacéutica de Lima, afio 2023
Nivel de significancia: a = 5%.

Tabla 10

Prueba de correlacién no paramétrica para hipotesis especifica 2

V1D2 V2
Rho de ViD2. Coeficiente de correlacion 1.000 721"
Spearman Exposicion al  Sig. (bilateral) . <.001
tipo de cambio N 72 72
V2. Contratos  Coeficiente de correlacion 721" 1.000
Forward Sig. (bilateral) .001 )
N 72 72

Nota: Datos procesados en SPSS v.29.

El coeficiente de correlacion observado es de 0.721, lo cual indica una correlacion
positiva considerable entre la exposicion al tipo de cambio y los contratos forward
en la empresa farmacéutica de Lima en 2023. La significancia bilateral de 0.001,
menor al nivel de significancia de 0.05 (5%), respalda el rechazo de la hipotesis
nula y la aceptacion de la hipotesis alternativa. Estos resultados sugieren que los
contratos forward son utilizados de manera efectiva para mitigar la exposicion al

tipo de cambio en la empresa farmacéutica.

Es decir, los contratos forward son una estrategia efectiva para mitigar el
riesgo asociado a la exposicion al tipo de cambio y proteger los resultados

financieros.
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Prueba de hipétesis especifica 3

Ho: La cobertura del riesgo cambiario no se relaciona con los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023

Hi: La cobertura del riesgo cambiario se relaciona con los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023

Nivel de significancia: a = 5%.

Tabla 11

Prueba de correlacion paramétrica para hipotesis especifica 3

V1D3 Contratos forward
V1D3. Correlacion de Pearson 1 816"
Cobertura del Sig. (bilateral) .001
riesgo cambiario 72 72
Contratos forward Correlacion de Pearson 816~ 1
Sig. (bilateral) .001
N 72 72

Nota: Datos procesados en SPSS v.29.

Se evidencid que el coeficiente de correlacion es de 0.816, lo cual indica una
correlacion positiva fuerte entre la cobertura del riesgo cambiario y los contratos
forward en una empresa farmacéutica de Lima en 2023. La significancia bilateral
de 0.001, menor al nivel de significancia de 0.05, respalda el rechazo de la

hipétesis nula y la aceptacion de la hipétesis alternativa.

Estos resultados sugieren que los contratos forward son utilizados de
manera efectiva para brindar cobertura al riesgo cambiario en el sector
farmacéutico de Lima. Por tanto, mediante los contratos forward, la empresa
puede fijar un t.c. anticipado, lo que brinda proteccion y estabilidad en sus

transacciones internacionales.
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V. DISCUSION

Al discutir la hipotesis general, se encontré que los hallazgos de la investigacion
resguardan la afirmacion de que existe una correlacion positiva fuerte
(Rho=0.817) y significativa (p < 0.001) entre el riesgo cambiario y los contratos
forward en la empresa farmacéutica de Lima en 2023. Los resultados de la
investigacion mostraron que mas la mayoria de los trabajadores (54.2%)
consideran que el riesgo cambiario es alto en la empresa farmacéutica debido a
su dependencia de la importacion de productos terminados. Esto pone de
manifiesto la exposicion significativa al riesgo de t.c. que enfrenta la empresa.
Asimismo, los resultados descriptivos mostraron que la percepcion de los
encuestados sobre los contratos forward en su mayoria (61.1%) considera que el
nivel de proteccion ofrecido por estos contratos es alto. Esto sugiere que los
encuestados han tenido experiencias positivas al utilizar contratos forward para
cubrir su riesgo cambiario. Estos resultados respaldan la hipotesis alterna vy
confirman que los contratos forward son efectivamente utilizados para aminorar el

riesgo cambiario en una empresa farmacéutica de Lima.

Estos hallazgos son coherentes con los resultados de estudios previos
realizados tanto a nivel nacional como internacional. El estudio de Aguilar (2022)
tuvo como resultado que existe una relacion directa (Rho=0.810) y significativa
(p=0.001) entre el riesgo de cambiario y los contratos futuros en los periodos 2019
y 2020 de la SBS. Esto indica que las inversiones en contratos de cobertura
brindan estabilidad relativa a la volatilidad y contribuyen a la prediccion del
subyacente. Estos resultados sugieren que las empresas pueden obtener una
posicién beneficiosa al utilizar contratos forward como parte de su estrategia de
gestion de riesgos cambiarios. Asimismo, el estudio internacional de Nun (2020)
en empresas argentinas también evidencio la importancia de la gestién del riesgo
de t.c. El analisis de factores enddégenos y exdgenos como la variacion de las
reservas, el déficit/superavit fiscal, la tasa de interés interna e internacional, los
niveles de endeudamiento, entre otros, que determinan el movimiento de capitales
entre paises y provocan fluctuaciones en el t.c. resalta la necesidad de que las
empresas tomen medidas para protegerse de los riesgos cambiarios.
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Desde una perspectiva teodrica, el riesgo cambiario se define como la
incertidumbre asociada al valor en moneda nacional de los activos y flujos de una
empresa cuando estan denominados en monedas extranjeras (Orden-Olasagasti,
2015). Estudios previos, como los realizados por Froot y Stein (2017) y Frenkel y
Schmukler (2018), enfatizan la importancia de que las empresas tomen medidas
para protegerse contra el riesgo cambiario debido a su impacto en los resultados
financieros. En este contexto, los contratos forward, segun Pérez (2016),
representan acuerdos entre dos partes para intercambiar monedas a una tasa de
cambio fija en una fecha futura. Al evaluar la conveniencia de utilizar estos
contratos, es crucial considerar caracteristicas como el tamafio del mercado, la
efectividad y la disponibilidad de estos (p. 175). Al fijar hoy el t.c. para una fecha
futura, las partes pueden resguardarse de las fluctuaciones en las tasas de
cambio y garantizar el precio de sus transacciones futuras. Los datos de esta
investigacion respaldan la importancia de gestionar el riesgo cambiario a través

de la utilizacién de contratos forward en el contexto de empresas farmacéuticas.

En cuanto al resultado inferencial de la hipotesis especifica 1, se encontro
un coeficiente de correlacion de 0.859, lo que indica una correlacién positiva
fuerte entre la volatilidad del t.c. y los contratos forward en una empresa
farmaceutica de Lima en 2023. En relacion con la segunda dimension de la
primera variable, al analizar la estadistica descriptiva, se identific6 que el nivel alto
de volatilidad del t.c. comprende el 62.5% de los casos, lo que muestra que en la
mayoria de las situaciones analizadas existe un riesgo cambiario significativo y

una mayor incertidumbre en las masas patrimoniales y flujos de las empresas.

Estos hallazgos son consistentes con los antecedentes tanto a nivel
nacional como internacional. En el &mbito nacional, Lozano (2020) los resultados
de su estudio de revision documental demuestran una relacion significativa entre
la volatilidad del t.c. y la dolarizacién en las entidades bancarias del sistema
financiero peruano. A nivel internacional, Romero (2020) demostré que el uso del
Forward Non-Delivery se relaciona directa (Rho=0.870) y significativamente
(P=0.001) con el riesgo cambiario en la empresa de abastecimiento y soluciones
para la industria en Bogota, Colombia. Es decir, los contratos Forward contribuyen

a reducir la incertidumbre y el riesgo asociado con la volatilidad del t.c., lo que
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deviene en la mejora de la rentabilidad en el largo plazo. Rambo et al. (2016)
realizaron una investigacion con el objetivo de determinar la efectividad de los
contratos forward como cobertura para reducir el riesgo financiero en empresas
de New Orleans en EEUU. Se encontré una correlaciéon significativa entre el uso
de los contratos forward y la disminucion de la volatilidad del efectivo de la
empresa, lo que sugiere que estos instrumentos pueden ser efectivos para mitigar

el riesgo financiero.

Desde el punto de vista tedrico, la volatilidad del t.c. se refiere a las
fluctuaciones impredecibles en el valor de una moneda en relacion con otra, lo
cual puede generar dificultades y riesgos para las empresas que realizan
transacciones en monedas diferentes (Chalevas, 2014). Estos riesgos de
volatilidad pueden afectar el rendimiento de los activos denominados en dicha
moneda (Madura, 2018), especialmente para las empresas que operan a nivel
internacional (Kim et al., 2017). Los contratos forward, por otro lado, permiten fijar
hoy el t.c. para transacciones futuras, brindando protecciobn contra las

fluctuaciones del t.c. y reduciendo la incertidumbre asociada a la volatilidad.

Segun la hipotesis especifica 2, los datos inferenciales revelan una
correlacion positiva considerable entre la exposicion del t.c. y los contratos
forward en la empresa farmacéutica de Lima en 2023. El coeficiente de
correlacion de 0.721, indica una relacion significativa. Esto implica que los
contratos forward son efectivamente utilizados para mitigar la exposicion al riesgo

cambiario en una empresa farmacéutica de Lima.

Segun los resultados descriptivos presentados, se observa que la empresa
tiene diferentes niveles de exposicion al t.c. El nivel bajo de exposicion representa
aproximadamente el 1.39% del total, el nivel medio de exposicion es
significativamente mayor, representando alrededor del 43.06% del total, lo que
sugiere una exposicion moderada. Esto podria deberse a que la empresa realiza
transacciones comerciales con socios internacionales, ademas tiene subsidiarias
en otros paises. Las fluctuaciones en los t.c. afectan los ingresos y los costos de
la empresa, lo que genera un impacto en sus resultados financieros. Finalmente,
el nivel alto de exposicién es el mas elevado, representando aproximadamente el

55.56% del total, indicando una exposicion significativa al riesgo cambiario. Esto
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sugiere que la empresa depende en gran medida de las transacciones en

monedas extranjeras y esta expuesta a las fluctuaciones en los t.c.

Estos hallazgos encuentran respaldo en los trabajos previos realizados
tanto a nivel nacional como internacional. A escala nacional, Caballero, Mascco y
Pacoricuna (2019) encontraron que la exposicion ante el riesgo cambiario se
relaciona directa (Rho=0.914) y significativamente (p=0.000) en las operaciones
de corto plazo en una empresa importadora de Lima, afio 2018. En conclusion,
debido a que la empresa compra en délares y vende en soles, es susceptible al
riesgo de fluctuacion de corto plazo como resultado de las actividades de

importacion.

A escala internacional, Mejia (2018) investigé la influencia entre la
cobertura del t.c. y los derivados financieros en una empresa colombiana,
encontrando que la cobertura del riesgo cambiario se relaciona directa
(Rho=0.944) y significativamente con el uso de derivados financieros en una
compafiia colombiana. En conclusion, las fluctuaciones de la tasa de cambio son
influenciadas por factores como cambios econdmicos y politicos, oferta y
demanda de monedas, movimientos de capital, tasas de interés, eventos
geopoliticos y sociales. Estos estudios aportan evidencia adicional de la
importancia de la gestion del riesgo cambiario y el uso de instrumentos financieros

en el contexto empresarial.

Las bases tedricas también respaldan los resultados obtenidos. Segun
Eiteman et al. (2016), la exposicion al t.c. es un riesgo que surge de las
operaciones internacionales y la exposicion a las fluctuaciones del tipo de cambio.
Madura (2018) define la exposicion al tipo de cambio como el riesgo de que los
cambios en el t.c. puedan afectar los flujos de efectivo futuros de una empresa.
Brigham y Ehrhardt (2017) sefialan que las empresas que operan en mercados
internacionales se enfrentan a una mayor exposicion al t.c., lo que afecta sus
flujos de caja y rentabilidad. Estos hallazgos enfatizan la necesidad de utilizar
instrumentos financieros como los contratos forward para mitigar la exposicion al
riesgo cambiario y garantizar una gestion financiera sdélida en un entorno

cambiante.
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La hipétesis especifica 3, revelan una correlacion positiva fuerte entre la
cobertura del riesgo cambiario y los contratos forward en la empresa farmacéutica
de Lima en 2023. El Rho de 0.816 indica una relacion significativa y la
significacién bilateral de 0.001 valida estadisticamente esta correlacién. Esto
sugiere que los contratos forward son efectivamente utilizados para brindar
cobertura al riesgo cambiario en la empresa. Los resultados descriptivos
complementan esta afirmacion al mostrar que el nivel alto de cobertura del riesgo
cambiario es predominante, abarcando al 56.9% de los casos estudiados. Esto
indica que una parte importante de la empresa ha implementado estrategias
sblidas de cobertura del riesgo cambiario, lo que les permite reducir

significativamente su exposicion a las fluctuaciones del t.c.

Estos resultados coinciden con los trabajos previos nacionales, Hidalgo
(2021) muestra una correlacion R de Pearson, con un valor de 0.979 y un indice
de significancia de 0.021 entre el riesgo de mercado y la estabilidad de las
entidades. Esta investigacion respalda la nocién de que una gestion adecuada del
riesgo tiene una influencia positiva en la estabilidad de las entidades. Ademas, el
trabajo de Barrera et al. (2015) demuestra que el uso de contratos forward como
cobertura tiene un efecto positivo en el valor de la firma. Estos hallazgos
respaldan los resultados descriptivos de la tesis, que muestran que una parte
importante de la empresa farmacéutica de Lima ha implementado estrategias
sOlidas de cobertura del riesgo cambiario, lo que les permite reducir

significativamente su exposicion al t.c.

El antecedente internacional de Ossa y Rojas (2022) examina la relacion
entre los contratos forward y la cobertura cambiaria en empresas de importacion
de productos alimenticios en Chile. Este estudio encuentra una relacion directa
(Rho=0.845) y significativa (p=0.001) entre el uso de contratos forward y el riesgo
cambiario en estas empresas. Estos hallazgos respaldan la idea de que el uso de
contratos forward puede ayudar a las empresas a minimizar el riesgo de cobertura

cambiaria y protegerse contra posibles fluctuaciones de la moneda.

Del fundamento tedrico, se desprende que la cobertura del riesgo
cambiario involucra el uso de instrumentos financieros, como los contratos de

futuros, para reducir el riesgo de pérdidas procedente de las fluctuaciones en los
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t.c. Los estudios de Restrepo et al. (2019) y Gutierrez-Salazar et al. (2022)
respaldan la idea de que la cobertura del riesgo cambiario permite a las entidades
fijar un tipo de cambio para operaciones futuras, reduciendo asi la incertidumbre y
el riesgo de pérdidas financieras. Estos conceptos tedricos son consistentes con
la utilizacién de contratos forward como una estrategia efectiva de cobertura en la

empresa farmacéutica de Lima.

El estudio brinda un aporte social para empresas farmacéuticas,
profesionales y académicos interesados en la gestion del riesgo cambiario,
promoviendo practicas efectivas y decisiones informadas. Metodologicamente,
utiliza un enfoque cuantitativo y pruebas estadisticas para analizar la relacion
entre el riesgo cambiario y los contratos forward, obteniendo resultados
cuantificables y estableciendo correlaciones significativas. Esto fortalece la validez
y confiabilidad de los hallazgos. En términos practicos, respalda la efectividad de
los contratos forward como estrategia de gestion de riesgos cambiarios en
empresas farmacéuticas, brindando informacion valiosa para mitigar el riesgo y
proteger los resultados financieros. Esto puede incentivar a otras empresas a
implementar contratos forward, beneficiando su estabilidad financiera y decisiones

informadas.

Al considerar las limitaciones del estudio, es sustancial tener en cuenta
gue el estudio se basé en las percepciones y opiniones de los encuestados, lo
cual introduce cierta subjetividad en la interpretacion de los resultados. Ademas,
si los participantes tienen un conocimiento limitado o sesgado sobre el riesgo
cambiario y los contratos forward, esto puede afectar la calidad de la informacion
obtenida y generar un sesgo de informacién. Por tanto, la triangulacion de los
resultados inferenciales y descriptivos con los trabajos previos nacionales e
internacionales y el fundamento tedrico respaldan la tesis de que los contratos
forward son utilizados efectivamente para mitigar el riesgo cambiario en la

empresa farmacéutica de Lima en 2023.
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VI. CONCLUSIONES

A continuacién, se presentan las conclusiones basadas en los resultados

obtenidos en el estudio:
Primera

Se ha logrado cumplir con el objetivo general de determinar la relacion entre el
riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima,
afo 2023. Los resultados revelan una correlacion positiva fuerte (Rho: 0.817, p:
0.001). Estos hallazgos respaldan la utilidad de los contratos forward como
herramienta confiable y valiosa en la gestion del riesgo cambiario, brindando
proteccion financiera lo que contribuye a fortalecer la posicidbn competitiva de la

empresa en un entorno cambiante.
Segunda

Se ha alcanzado el objetivo especifico 1, determinar la relacion entre la volatilidad
del tipo de cambio y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima,
afo 2023. Los resultados obtenidos confirman de manera contundente, que existe
una correlacién positiva fuerte (Rho: 0.859, p: 0.001). Es decir, los contratos
forward brindan estabilidad y certidumbre al permitir fijar un tipo de cambio futuro,
protegiendo asi los resultados financieros de la empresa contra posibles pérdidas

debido a la volatilidad en el tipo de cambio.
Tercera

Se ha logrado cumplir el objetivo especifico 2 al determinar la relaciéon entre la
exposicion al tipo de cambio y los contratos forward en una empresa farmacéutica
de Lima, afio 2023. Los resultados revelan una correlacion positiva considerable
(Rho: 0.721, p: 0.001), lo que indica una asociacion significativa entre ambas
variables. Es decir, los contratos forward son una opcion confiable y efectiva para
mitigar el riesgo asociado a la exposicion al tipo de cambio y proteger los

resultados financieros de la empresa en el contexto del comercio internacional.
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Cuarta

Se ha alcanzado el objetivo especifico 3 al determinar la relacion entre la
cobertura del riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, 2023. Los resultados revelan una correlacion positiva fuerte
(Pearson-r: 0.816, p: 0.001) entre ambas variables. Al utilizar contratos forward, la
empresa puede fijar con anticipacion un tipo de cambio especifico para sus
transacciones internacionales. Esta estrategia ofrece proteccion y estabilidad a la
empresa, reduciendo la incertidumbre y minimizando los riesgos en el &mbito del

comercio internacional.
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VII. RECOMENDACIONES

A continuacién, se ofrecen las recomendaciones correspondientes a cada

conclusion presentada en el capitulo anterior:
Primera

Se recomienda al gerente general, la implementacion de estrategias de gestion
del riesgo cambiario mediante el uso de contratos forward, con el propésito de
mitigar los impactos negativos de las fluctuaciones cambiarias. Esta medida
garantizara la estabilidad financiera de la empresa y establecera bases soélidas
para la toma de decisiones estratégicas. La utilizacion de contratos forward
asegurara una gestion financiera predecible, lo que permitira abordar con eficacia

los desafios asociados a las variaciones en el tipo de cambio.
Segunda

Se recomienda a la alta direccion, mitigar el riesgo de volatilidad del tipo de
cambio utilizando contratos forward. Esta estrategia permitird asegurar tipos de
cambio favorables, reducir la incertidumbre en los costos de adquisicion y
fortalecer la posicion competitiva en el mercado. La mitigacién de la volatilidad es
fundamental para mantener la estabilidad financiera, garantizar la sostenibilidad y

asegurar el éxito en un entorno empresarial dinamico y altamente competitivo.
Tercera

Se recomienda al gerente financiero, mantener una vigilancia constante del
mercado y realizar ajustes adecuados en la cobertura para reducir la exposicién al
tipo de cambio. Esta medida permitird minimizar los riesgos asociados con las
fluctuaciones cambiarias y fortalecerd la posicién financiera de la empresa. Tomar
decisiones informadas y oportunas en este sentido garantizara la estabilidad y la
rentabilidad a largo plazo de la empresa. La capacidad de adaptarse rapidamente
a los cambios del mercado y optimizar la cobertura serd fundamental para
proteger los resultados financieros y mantener una ventaja competitiva en el

entorno empresarial actualmente dinamico y competitivo.
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Cuarta

Se recomienda al gerente de finanzas y a su equipo de trabajo realizar un
monitoreo constante y realizar ajustes oportunos en la cobertura segun las
condiciones del mercado, con el objetivo de maximizar beneficios y minimizar
riesgos. Esto fortalecera la posicion de la empresa en un entorno volatil,
garantizando una mayor estabilidad financiera a largo plazo. La gestion activa del
riesgo cambiario a través de la cobertura adecuada es esencial para el éxito

sostenible de la empresa en el contexto empresarial actual.
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ANEXOS

Anexo 1. Tabla de operacionalizacion de variables

Variables Definicion conceptual Definicion operacional Dimensiones Indicadores items Escalas de medicion
de Estudio
Orden-Olasagasti  (2015), | Permite medir la L ) 1,23
fi | . d | Variacion en el tipo Nunca (1)
afirma que es a | percepcion e 0s de cambio Casi nunca (2)
Incertidumbre  sobre el | trabajadores del area | volatilidad del Aveces (3)
contravalor en moneda | contable y financiera | [P0 de cambio | |ncertidumbre en la 4,5,6 Casi siempre (4)
doméstica de las masas | sobre la variable 1, a cotizacion de la Si 5
: moneda extranjera lempre (5)
patrimoniales de la empresa | través de una encuesta
flu d ilizand la d Exposicion al riesgo 7,8, 9
y sus flujos cuando esos | utilizando una escala de de transaccién N .
son en monedas | medicién ordinal del 1 al unca (1)
trani » 207 5 Seqtn Orden E o al Ti 1011 12 Casi nunca (2)
extranjeras” (p. )- : egu en- Exposicion al dXFt)OSI(l:IOn,a resgo T A veces (3) Alto:
Olasagasti (2015), sus | tipo de cambio | Y€ trastacion o 78 — 105
Riesgo ) ] . Casi siempre (4)
cambiario dimensiones son riesgo Exposicion al riesgo | 13,14,15 | siempre (5) Medio:
de volatilidad del tipo de economico 50 — 77
Orden-
Olasagasti cambio, riesgo de — .
(2015) o g. Utilizacion de 16, 17 Bajo:
exposicion al tipo de instrumentos de 21 - 49
cambio y cobertura del cobertura
riesgo cambiario. Efectividad de las 18,19 Nunca (1)
i . i estrategias de Casi 2
Niveles y rangos: bajo | ~opertura del cobertugra asi nunca (2)
R i _ i A veces (3)
(21-49), medio (50-77) y | riesgo
cambiario Casi siempre (4
alto (78-105). Duracion de las 20, 21 _ pre (4)
estrategias de Siempre (5)
cobertura
empleadas
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Niveles y rangos: malo
(21-49), regular (50-77) y
bueno (78-105).

contratos forward a
diferentes plazos

Variables Definicion conceptual Definicion operacional Dimensiones Indicadores items Escalas de medicion
de Estudio
Pérez (2016), afirma que un | Permite medir la Oferta de contratos 1,23
contrato forward es un | percepcion de los forward de divisas Nunca (1)
. . Participacion de la 4,5,6 .
acuerdo entre dos partes | trabajadores del éarea 1
p J empresa en el Casi nunca (2)
para intercambiar monedas | contable y financiera II\/Iercadto c:e mercado de A veces (3)
0s contratos .
a una tasa de cambio fija en | sobre la variable 2, a | forward contratos forward Casi siempre (4)
una fecha futura. Al evaluar | través de una encuesta Terminos y 7,89 Siempre (5)
condiciones
su conveniencia, se deben | utilizando una escala de
considerar caracteristicas | medicion ordinal del 1 al
i Nunca (1
como el tamafo  del | 5. Grado de confianza | 10, 11, 12 o (1) o Alto:
. asi nunca 78 — 105
mercado, efectividad vy Efectividad de _ _ Aveces (3)
disponibilidad de contratos | Segiin Pérez (2016), sus | los contratos | Satisfaccion conlos | 13, 14, 15 . Medio:
Casi siempre (4)
Contratos ) ) forward resultados de 50 — 77
forward forward (p. 175). dimensiones son Oferta cobertura Siempre (5)
Pérez (2016) de contratos forward de Bajo:
divisas en el mercado, Accesibilidad a la 16, 17 21-49
o informacion
participacion de la
Disponibilidad de 18, 19
empresa en el mercado contratos forward Nunca (1)
fooward de  divisas, para distintas Casi nunca (2
- N Disponibilidad | monedas @
términos y condiciones de los A veces (3)
de los contratos forward. ?;C&;?&OS Disponibilidad de 20, 21 Casi siempre (4)

Siempre (5)
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Anexo 2. Matriz de consistencia

MATRIZ DE CONSISTENCIA

TITULO: El riesgo cambiario y los contratos forwards en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023

AUTOR: Br. Heleny Soley Teran Plasencia.

Problemas de investigacion Objetivos de investigacion Hipdtesis Variables Dimensiones
Problema general Objetivo general Hipotesis general . .
9 ! g s g Volatilidad del tipo de
cambio
] B . Determinar la relacién entre el riesgo El i biari laci
¢Cual es la relacion entre el riesgo | campiario y los contratos forward en rlesgo cambiario Se relaciona Con |y, apie 1: Exposicion al tipo de

cambiario y los contratos forwards en
una empresa farmacéutica de Lima,
afio 2023?

una empresa farmacéutica de Lima,
afio 2023.

los contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023.

Problema especificos

Objetivos especificos

Hipotesis especificas

Riesgo cambiario

cambio

Cobertura del riesgo
cambiario

1. ¢Cuél es la relacion entre la
volatilidad del tipo de cambio y los
contratos forwards en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 20237

1. Determinar la relacion entre la
volatilidad del tipo de cambio y los
contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023.

1. La volatilidad del tipo de cambio se
relaciona con los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima,
afo 2023.

2. ¢Cudl es la relacibn entre la
exposicién al tipo de cambio y los
contratos forwards en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023?

2. Determinar la relacién entre la
exposicion al tipo de cambio y los
contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023.

2. La exposicion al tipo de cambio se
relaciona con los contratos forward en

una empresa farmacéutica de Lima,
afio 2023.

3. ¢Cuél es la relacion entre la
cobertura del riesgo cambiario y los
contratos forwards en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023?

3. Determinar la relacion entre la
cobertura del riesgo cambiario y los
contratos forward en una empresa
farmacéutica de Lima, afio 2023.

3. La cobertura del riesgo cambiario
se relaciona con los contratos forward
en una empresa farmacéutica de
Lima, afio 2023.

Variable 2:

Contratos forward

Mercado de los contratos
forwards

Efectividad de los
contratos forward

Disponibilidad de los
contratos forward




Tipo y disefio de investigacion

Poblacion y muestra

Técnicas e instrumentos

Estadistica descriptiva e
inferencial

Tipo:

El presente estudio sera descriptivo de tipo
correlacional.

Puesto que se espera comprender la relacion
de la variable 1 y su relacion con la variable 2
(Hernandez y Mendoza, 2018, p. 104).

Disefio:

Por el disefio la investigacion es no
experimental, ya que se basard en las
observaciones de los hechos en estado

natural sin la intervencion o manipulaciéon del
investigador.

Esquema del disefio:

x| {2 [

Donde:
X1: Variable 1: Riesgo cambiario
Y1: Variable 2: Contratos Forward

Fuente: Elaboracion propia.

Poblacién:

La poblacion estara compuesta por todos los
colaboradores (72 individuos) del area
financiera, contable y administrativa de una
empresa farmacéutica supervisada por SMV de
la ciudad de Lima.

Tipo De Muestra:
Muestra censal, todos los 72 colaboradores
Muestreo:

No aplica.

Variable 1:
Riesgo cambiario

Instrumento: Se aplicara un
cuestionario

Variable 2:
Contratos Forwards

Instrumento: Se aplicara un
cuestionario

Autor(a): Br. Heleny Soley
Teran Plasencia

Técnica: La técnica que se
utilizara en este estudio sera
la encuesta.

Escala de los instrumentos:
Siempre: 5

Casi siempre: 4

Aveces: 3

Casi nunca: 2

Nunca: 1

Para el tratamiento de los datos de la
muestra, se procesaran en el
programa estadistico SPSS version
29.0, donde elaboraremos tablas de
contingencia y figuras para el andlisis
descriptivo, de las variables 'y
dimensiones.

En lo referente a la contratacion
de las hipétesis, utilizaremos el
estadistico Rho de Spearman.

Los resultados seran obtenidos a
partr de la muestra estadistica
constituida por 72 trabajadores.




Anexo 3. Instrumento de recoleccién de datos
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ENCUESTA SOBRE RIESGO CAMBIARIO

Estimado (a) colaborador:

Es muy grato comunicarme con usted para expresarle mis saludos y asi mismo hacer
de su conocimiento que, siendo estudiante de una Maestria en Finanzas de la escuela
de posgrado de la de UCV en la sede Lima norte, me encuentro desarrollando una
investigacién sobre la percepcion del riesgo cambiario y contratos forward en una
empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Como parte importante del estudio solicitamos tu participacion en la resolucién
de la encuesta adjunta. Ademas, resulta importante sefialar que dicha informacién no
se utilizara para otro fin que no sea para el que se ha descrito, por lo que la
informacion sera tratada de manera confidencial sin que se publique ninguna
informacion que permita tu identificacion, toda vez que los resultados de este estudio
mostraran tendencias grupales de los participantes y no caracteristicas individuales.
Es por ello que, tu participacibn es sumamente importante, sin embargo, tienes
derecho de no participar.

Muchas gracias por su participacion.

He sido informado del estudio y acepto participar voluntariamente en él. Si ( )
No ( )

Firma

Instrucciones generales

A continuacién, se te presentan una serie de enunciados relacionadas con la percepcion de la

calidad del docente universitario. Te pedimos que respondas lo mas honestamente posible.
Leer cada una de las afirmaciones o preguntas que se presentan a la izquierda'y marca

con un aspa o cruz (+) la respuesta que creas conveniente.

Recuerde que no existen respuestas correctas o incorrectas, asi que no te detengas
mucho tiempo en cada pregunta. Si bien no hay un limite de tiempo te pedimos que resuelvas
este cuestionario lo mas pronto posible. Asegurese de leer cuidadosamente las frases y de no
omitir ninguna de tus respuestas.



Leer con detenimiento los items vy calificar en una escala de 1 a 5 su valoracién, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1. Nunca

2. Casi nunca

3. A veces

4. Casi siempre

5. Siempre

Parte |
A continuacién, se presentan afirmaciones sobre la dimensidn: Volatilidad del tipo

de cambio. Marca tu nivel de acuerdo con cada enunciado.

N° | items 12 |3|4|5
1 Las variaciones significativas en el tipo de cambio generan pérdida
econémica.

2 Los cambios significativos en el tipo de cambio afectan a la empresa en
sus operaciones de exportacion/importacion

3 Las variaciones en tipo de cambio se minimizan mediante los contratos
forward

4 | La incertidumbre en la cotizacion de la moneda extranjera incentiva el
riesgo cambiario

5 La incertidumbre en la cotizacién de la moneda extranjera es reducida
mediante la efectividad de los contratos forward

6 La empresa enfrenta mayores riesgos debido a la incertidumbre causada
por la volatilidad del tipo de cambio.

Parte Il
A continuacion, se presentan enunciados sobre la dimension: Exposicion al tipo de

cambio, marca tu grado de acuerdo respecto a cada enunciado.

N° | [tems 11213 1|4]|5

7 La exposicion al riesgo de transaccion se mitiga con contratos forward
para cobros y pagos de operaciones conocidas.

8 La exposicion al riesgo de transaccion afecta operaciones futuras y los
contratos forward evitan afectar negativamente los resultados.

9 La Exposicién al riesgo de transaccion afecta situacion competitiva, al
utilizar los contratos forward aseguran flujo de caja predecible en divisas.

10 | La empresa cuenta con estrategias adecuadas para gestionar su
exposicion al riesgo de traslacion.




11 | La exposicion al riesgo de traslacion del tipo de cambio influye en la
consolidacion de los estados financieros de la matriz.

12 | La exposicion al riesgo de traslacion afecta la estabilidad financiera de la
empresa Yy es reducida con el uso de los contratos forward.

13 | Los contratos forward pueden ser una herramienta efectiva para
gestionar y minimizar la exposicion al riesgo econoémico.

14 | La empresa ha implementado estrategias efectivas para mitigar su
exposicion al riesgo econémico mediante contratos forward.

15 | Percibo que la exposicion al riesgo econdémico por tipo de cambio
impacta en la rentabilidad de la empresa.

Parte Il
A continuacion, se presentan enunciados sobre la dimension: Cobertura del riesgo

cambiario. Marca la alternativa que creas conveniente.

N° | [tems 1(21(31]4]|5

16 | La empresa cuenta con suficiente conocimiento y experiencia en la
utilizacion de instrumentos de cobertura.

17 | La utilizacion de instrumentos de cobertura como los contratos forward
impacta en la estabilidad financiera de la empresa.

18 | Las estrategias de cobertura implementadas son efectivas para mitigar el
riesgo cambiario.

19 | La empresa ha logrado proteger de manera adecuada sus flujos de
efectivo mediante estrategias de cobertura utilizando contratos forward.

20 | La duracién de las estrategias de cobertura es adecuada para mitigar el
riesgo cambiario.

21 | La empresa ha establecido estrategias de cobertura a largo plazo para
protegerse de las fluctuaciones del riesgo cambiario.

Agradezco su colaboracién.
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ENCUESTA SOBRE CONTRATOS FORWARD

Estimado (a) colaborador:

Es muy grato comunicarme con usted para expresarle mis saludos y asi mismo hacer
de su conocimiento que, siendo estudiante de una Maestria en Finanzas de la escuela
de posgrado de la de UCV en la sede Lima norte, me encuentro desarrollando una
investigacién sobre la percepcion del riesgo cambiario y contratos forward en una
empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Como parte importante del estudio solicitamos tu participacion en la resolucién
de la encuesta adjunta. Ademas, resulta importante sefialar que dicha informacién no
se utilizara para otro fin que no sea para el que se ha descrito, por lo que la
informacion sera tratada de manera confidencial sin que se publique ninguna
informacion que permita tu identificacién, toda vez que los resultados de este estudio
mostraran tendencias grupales de los participantes y no caracteristicas individuales.
Es por ello por lo que, tu participacién es sumamente importante, sin embargo, tienes
derecho de no participar.

Muchas gracias por su participacion.

He sido informado del estudio y acepto participar voluntariamente en él. Si( ) No( )

Firma

Instrucciones generales
A continuacién, se te presentan una serie de enunciados relacionadas con la percepcion de la
calidad del docente universitario. Te pedimos que respondas lo mas honestamente posible.
Leer cada una de las afirmaciones o preguntas que se presentan a la izquierda'y marca

con un aspa o cruz (+) la respuesta que creas conveniente.

Recuerde que no existen respuestas correctas o incorrectas, asi que no te detengas
mucho tiempo en cada pregunta. Si bien no hay un limite de tiempo te pedimos que resuelvas
este cuestionario lo mas pronto posible. Asegurese de leer cuidadosamente las frases y de no

omitir ninguna de tus respuestas.



Leer con detenimiento los items vy calificar en una escala de 1 a 5 su valoracién, asi como solicitamos
brinde sus observaciones que considere pertinente

1. Nunca

2. Casi nunca

3. A veces

4. Casi siempre

5. Siempre

Parte |
A continuacion, se presentan afirmaciones sobre la dimension: Mercado de

los contratos forward. Marca tu nivel de acuerdo con cada enunciado.

N° | items 12 (3|45

1 | El'mercado ofrece diferentes opciones de contratos forward de divisas.

2 El uso de opciones de contratos forward reduce el riesgo cambiario

3 La empresa accede a una amplia variedad de contratos forward de
divisas en el mercado.

4 La disponibilidad de contratos forward de divisas impacta en la gestion
del riesgo cambiario de la empresa

5 La empresa utiliza de manera efectiva los contratos forward para
gestionar el riesgo cambiario.

6 La participacion de la empresa en el mercado de contratos forward
impacta en su estabilidad financiera.

7 La empresa aprovecha adecuadamente las oportunidades ofrecidas por
el mercado de contratos forward.

8 Los términos y condiciones de los contratos forward son favorables para
la empresa

9 Los términos y condiciones de los contratos forward reducen el riesgo de
volatilidad




Parte I
A continuacion, se presentan enunciados sobre la dimension: Efectividad de
los contratos forward marca tu grado de acuerdo respecto a cada enunciado.

N° | items 1/2|3(4|5

10 | Los contratos forward han demostrado ser una herramienta confiable
para proteger a la empresa

11 | La confianza en los contratos forward impacta en la estabilidad financiera
de la empresa

12 | La empresa confia en la efectividad de los contratos forward como parte
de su estrategia de gestién de riesgos financieros.

13 | Los contratos forward han sido efectivos en proteger a la empresa de
fluctuaciones cambiarias

14 | Los resultados de cobertura con el uso de contratos forward impacta en
la rentabilidad de la empresa

15 | La empresa ha logrado obtener buenos resultados al utilizar contratos
forward como estrategia de cobertura.

Parte Il
A continuacion, se presentan enunciados sobre la dimensién: Disponibilidad

de los contratos forward. Marca la alternativa que creas conveniente.

N° | items 112|31(4|5

16 | La empresa cuenta con recursos adecuados para obtener informacion
sobre los contratos forward

17 | La accesibilidad a la informacién sobre los contratos forward contribuye
en la toma de decisiones de la empresa

18 | La empresa tiene acceso a una amplia gama de contratos forward para
diferentes monedas para hacer frente al riesgo cambiario.

19 | La disponibilidad de contratos forward para distintas monedas mejora la
gestion del riesgo cambiario de la empresa

20 | La empresa tiene acceso a contratos forward que se ajusten a sus
necesidades temporales para minimizar el riesgo cambiario.

21 | La disponibilidad de contratos forward a diferentes plazos permite la
correcta gestion del riesgo cambiario

Agradezco su colaboracion.



Anexo 4. Validez del instrumento por juicio de expertos

Evaluacion por juicio de experto 1

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “El riesgo
cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea valido y
gue los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

1. Datos generales del juez:

Nombre del juez:

Dr. Bamberger Vargas, Braggi Alfredo

Grado profesional: Maestria (x) Doctor (x)

Clinica () Social ()
Area de formacion académica:
Educativa ( ) Organizacional ( x)

Areas de experiencia profesional: |  Especialista en Finanzas Internacionales

Institucion donde labora: Escuela de Posgrado - Universidad César Vallejo
Tiempo de experiencia profesional 2 a 4 afios ( )
en Mésde 5afios ( x )
el rea:

Experiencia en Investigacion | | jcenciado en Administracion, Maestro en
Psicometrica: Finanzas y Mercados Financieros, Doctor en

(si Contabilidad y Finanzas
corresponde)
2. Propésito de la evaluacién:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

3. Datos _de la escala (Colocar nombre de la escala, cuestionario o
inventario)

Nombre de la Prueba: No paramétrica, Cuestionario sobre Riesgo Cambiario

Autora: Heleny Soley Teran Plasencia

Procedencia: | | ima Peri

Administracion: | 75 trabajadores

Tiempo de aplicacion: 20 min

Ambito de aplicacion: Empresa farmacéutica




Significacion:

105).

El cuestionario permite medir la percepcion de los trabajadores del
area contable y financiera sobre la variable 1, a través de una
encuesta utilizando una escala de medicién ordinal del 1 al 5. Segun
Orden-Olasagasti (2015), sus dimensiones son volatilidad del tipo de
cambio, riesgo de exposicion al tipo de cambio y cobertura del riesgo
cambiario. Niveles y rangos: bajo (21-48), medio (49-76) y alto (77-

4. Soporte tedrico (describir en funcién al modelo tedrico)

Escala/AREA/
Variable

Subescala
(dimensiones)

Definicion

Riesgo cambiario

Orden-Olasagasti (2015)

Volatilidad del tipo de
cambio

Bodie, Kane y Marcus (2018), la volatilidad del T.C.
se refiere a las dificultades que enfrentan las
empresas al realizar transacciones en monedas

diferentes debido a la posibilidad de fluctuaciones

abruptas e impredecibles en el tipo de cambio.

Exposicion al tipo de
cambio

Seglin Madura (2018), "exposicién al tipo de cambio
se refiere al riesgo de que los cambios en el tipo de
cambio puedan afectar el valor de los flujos de
efectivo futuros de una empresa en moneda

extranjera” (p. 312).

Cobertura del riesgo

cambiario

Se entiende por cobertura del riesgo cambiario a la
técnica que intenta reducir el riesgo de pérdidas
derivado de las fluctuaciones en los T.C. implica el
uso de instrumentos financieros, como los contratos
de futuros (Orden-Olasagasti, 2015).

5. Presentacion de instrucciones para el juez:

A continuacion, a usted le presento el cuestionario sobre Riesgo Cambiario
elaborado por Soley Teran Plasencia en el afio 2023. De acuerdo con los
siguientes indicadores califique cada uno de los items segun corresponda.

Categoria Calificacion Indicador

CLARIDAD 1. No cumple con el criterio El item no es claro.

El ftem se - _

comprende facilmente El item requiere bastantes
esdecir, su 2. Baio Nivel modificaciones o unamodificacion muy

sintacticay semantica it grande en el uso de las palabras de

sonadecuadas. acuerdo con su significado o por la

ordenacién de estas.




3. Moderado nivel

Se requiere una modificacion muy
especifica dealgunos de los términos
del item.

4. Alto nivel

El item es claro, tiene semantica y
sintaxisadecuada.

1. totalmente en desacuerdo (no
cumple con el criterio)

El ftem no tiene relacién I6gica con la
dimension.

COHERENCIA . . p . L, .
El item tiene relacion 2. Desacuerdo (bajo nivel de Ellltem tiene una relgglon tangencial
- acuerdo) /lejana conla dimension.
l6gica conla
dlmueenzlgtg;igcélﬁgg > 3. Acuerdo (moderado nivel) El ftem tiene una relacion moderada
q ’ ) con ladimension que se estd midiendo.
4. Totalmente de Acuerdo (alto El tem se encuentra esta
nivel) relacionado con ladimensién que esta
midiendo.
1. No cumple con el criterio El ftem puede ser eliminado sin
’ P que se veaafectada la medicion de la
RELEVANCIA dimension.

El tem es esencialo
importante, es decir | 2. Bajo Nivel
debe ser incluido.

El tem tiene alguna relevancia, pero
otro item puede estar incluyendo lo
que mide éste.

3. Moderado nivel

El item es relativamente importante.

4. Alto nivel

El tem es muy relevante y debe ser
incluido.

Leer con detenimiento los items vy calificar en una escala de 1 a 4 su valoracién, asi
como solicitamos brinde sus observaciones que considere pertinente

1. No cumple con el criterio

2. Bajo Nivel

3. Moderado nivel

4. Alto nivel

Dimensiones del instrumento:

e Primera dimension: Volatilidad del tipo de cambio

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Volatilidad del
tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

N° DIMENSIONES / Indicadores Claridad | Coherencia | Relevancia

Observaciones/

Recomendaciones

Dimensién 1: Volatilidad del tipo de

: 4 4
cambio
, | Las variaciones significativas en el tipo 4 4
de cambio generan pérdida econdémica.
Los cambios significativos en el tipo de
2 | cambio afectan a la empresa en sus 4 4

operaciones de exportacién/importacion




Las variaciones en tipo de cambio se
minimizan  mediante  los  contratos
forward

La incertidumbre en la cotizacion de la
moneda extranjera incentiva el riesgo
cambiario

La incertidumbre en la cotizacion de la
moneda extranjera es reducida mediante
la efectividad de los contratos forward

La empresa enfrenta mayores riesgos
debido a la incertidumbre causada por la
volatilidad del tipo de cambio.

Segunda dimension: Exposicion al tipo de cambio

Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion

de los trabajadores del area contable y financiera sobre Exposicion al
tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

NO

DIMENSIONES / Indicadores Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

Dimensién 2: Exposicion al tipo de
cambio

La exposicion al riesgo de
transaccion se mitiga con

contratos forward para cobros y 4

pagos de operaciones
conocidas.

La exposicion al riesgo de
transaccion afecta operaciones

futuras y los contratos forward 4

evitan afectar negativamente los
resultados.

La Exposicion al riesgo de
transaccion  afecta  situacion
competitiva y se minimiza con
los contratos forward

10

La empresa cuenta con
estrategias  adecuadas para
gestionar su exposicion al riesgo
de traslacion.

11

La exposicion al riesgo de
traslacion del tipo de cambio
influye en la consolidacion de los
estados financieros de la matriz.

12

La exposicion al riesgo de
traslacion afecta la estabilidad

financiera de la empresa y es 4

reducida con el uso de los
contratos forward.

13

Los contratos forward pueden
ser una herramienta efectiva
para gestionar y minimizar la
exposicién al riesgo econémico.

14

La empresa ha implementado
estrategias efectivas para

mitigar su exposicion al riesgo 4

econémico mediante contratos
forward.

15

Percibo que la exposicién al
riesgo econdmico por tipo de
cambio impacta en la
rentabilidad de la empresa.




e Terceradimensiéon: Cobertura del riesgo cambiario

. Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del &rea contable y financiera sobre Cobertura del
riesgo cambiario de la variable Riesgo cambiario.

Observaciones/

N° DIMENSIONES / Indicadore
I s Claridad Coherencia | Relevancia Recomendaciones

Dimensiéon 3: Cobertura del
riesgo cambiario

La empresa cuenta con
suficiente  conocimiento vy
experiencia en la utilizacion de
instrumentos de cobertura.

16

La utilizacion de instrumentos
de cobertura como los
17 | contratos forward impacta en 4 4 4
la estabilidad financiera de la
empresa.

Las estrategias de cobertura
implementadas son efectivas
para mitigar el riesgo
cambiario.

18

La empresa ha logrado
proteger de manera adecuada
sus flujos de  efectivo
mediante estrategias de
cobertura utilizando contratos
forward.

19

La duracion de las estrategias
de cobertura es adecuada
para mitigar el riesgo
cambiario.

20

La empresa ha establecido
estrategias de cobertura a
21 | largo plazo para protegerse de 4 4 4
las fluctuaciones del riesgo
cambiario.

Lima, 09 de junio de 2023

Bamberger Vargas, Braggi Alfredo
DNI: 09304515
Orcid: 0000-0003-2695-4622



Evaluaciéon por juicio de experto 1

11

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento ““El riesgo
cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023”. La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea
valido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente;
aportando al quehacer psicologico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

6. Datos generales del juez:

Nombre deljuez: | - pr Bamberger Vargas, Braggi Alfredo

Grado profesional: Maestria (x) Doctor ( x)
Clinica () Social ()
Area de formacion académica:
Educativa ( ) Organizacional ( x)
Areas de experiencia profesional: |  Egpecialista en Finanzas Internacionales

Institucion donde labora: Escuela de Posgrado - Universidad César

Vallejo
Tiempo de experiencia profesional en 2 a 4 afios ( )
el area: Masde 5 afios (  x )

Experiencia en Investigacion Licenciado en Administracién, Maestro en
Psicometrica: |  Finanzas y Mercados Financieros, Doctor en
(si corresponde) | Contabilidad y Finanzas

7. Propésito de la evaluacion:
Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Dimensiones del instrumento:

e Primeradimensiéon: Mercado de los contratos forward

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Mercado de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

N© DIMENSIONES / . ' ' Observaciones/
Indicadores Claridad Coherencia Relevancia Recomendaciones
Dimension 1: Mercado de los 4 4 4
contratos forward
El mercado ofrece diferentes
1 | opciones de contratos forward 4 4 4
de divisas.
El uso de opciones de contratos
2 | forward reduce el riesgo 4 4 4
cambiario
3 La empresa accede a una 4 4 4
amplia variedad de contratos




forward de divisas en el
mercado.

La disponibilidad de contratos
forward de divisas impacta en la
gestién del riesgo cambiario de
la empresa

La empresa utiliza de manera
efectiva los contratos forward
para gestionar el riesgo
cambiario.

La participacion de la empresa
en el mercado de contratos
forward impacta en su
estabilidad financiera.

La empresa aprovecha
adecuadamente las
oportunidades ofrecidas por el
mercado de contratos forward.

Los términos y condiciones de
los contratos forward son
favorables para la empresa

Los términos y condiciones de
los contratos forward reducen el
riesgo de volatilidad

Segunda dimension: Efectividad de los contratos forward

Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del area contable y financiera sobre efectividad de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES /
Indicadores

Clarida
d

Coherencia

Relevancia

Observaciones/

Recomendaciones

Dimensién 2: Efectividad de los
contratos forward

4

10

Los contratos forward han
demostrado ser una herramienta
confiable para proteger a la
empresa

11

La confianza en los contratos
forward impacta en la estabilidad
financiera de la empresa

12

La empresa confia en Ila
efectividad de los contratos
forward

13

Los contratos forward han sido
efectivos en proteger a la
empresa de fluctuaciones
cambiarias

14

Los resultados de cobertura con
el uso de contratos forward
impacta en la rentabilidad de la
empresa

15

La empresa ha logrado obtener
buenos resultados al utilizar
contratos forward como estrategia
de cobertura.




e Tercera dimensidn: Disponibilidad de los contratos forward

e Objetivos de la Dimensidn: El cuestionario permite medir la percepcion de
los trabajadores del area contable y financiera sobre Disponibilidad de
los contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES / Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/

Recomendaciones

Dime
contr

nsion 3: Disponibilidad de los
atos forward

16

La empresa cuenta con recursos
adecuados para obtener informacion
sobre los contratos forward

17

La accesibilidad a la informacion
sobre los contratos forward
contribuye en la toma de decisiones
de la empresa

18

La empresa tiene acceso a una
amplia gama de contratos forward
para diferentes monedas para hacer
frente al riesgo cambiario.

19

La disponibilidad de  contratos
forward para distintas monedas
mejora la gestion del riesgo
cambiario de la empresa

20

La empresa tiene acceso a contratos
forward que se ajusten a sus
necesidades temporales para
minimizar el riesgo cambiario.

21

la disponibilidad de contratos forward
a diferentes plazos permite la

correcta gestion del riesgo cambiario

Bamberger Vargas, Braggi Alfredo

DNI: 09304515

Orcid: 0000-0003-2695-4622

Lima, 09 de junio de 2023




Evaluaciéon por juicio de experto 2

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “El riesgo
cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023". La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea valido y
gue los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

Datos generales del juez:

Nombre del juez:

MBA. Ponce de Ledn Sierra, Mayron Wilbert

Grado profesional:

Maestria (x)

Doctor

()

Clinica  (
Area de formacion académica:

)

Educativa ( )

Social

()

Organizacional ( x)

Areas de experiencia profesional:

Especialista en Comercio Exterior

Instituciéon donde labora:

Ministerio de Comercio Exterior y Turismo

Tiempo de experiencia profesional
en
el rea:

2 a 4 afios

( )

Masde 5afios ( x )

Experiencia en Investigacion

Psicométrica:
(si

Licenciado en Administracion de Negocios
Internacionales, Maestria en Direccion de
Empresas

corresponde)

Propoésito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Dimensiones del instrumento:

e Primera dimension: Volatilidad del tipo de cambio

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Volatilidad del

tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

) Observaciones/
N . : ) .
DIMENSIONES / Indicadores Claridad | Coherencia | Relevancia Recomendaciones

Dimension 1: Volatilidad del tipo de

: 4 4 4
cambio

Las variaciones significativas en el tipo
1 : P L 4 4 4

de cambio generan pérdida econémica.

Los cambios significativos en el tipo de
2 | cambio afectan a la empresa en sus 4 4 4

operaciones de exportacién/importacion

Las variaciones en tipo de cambio se
3 | minimizan mediante los  contratos 4 4 4

forward




La incertidumbre en la cotizacion de la
moneda extranjera incentiva el riesgo

cambiario

La incertidumbre en la cotizaciéon de la
moneda extranjera es reducida mediante
la efectividad de los contratos forward

La empresa enfrenta mayores riesgos
debido a la incertidumbre causada por la

volatilidad del tipo de cambio.

Segunda dimensién: Exposicién al tipo de cambio
Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion

de los trabajadores del &rea contable y financiera sobre Exposicion al
tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

NO

DIMENSIONES / Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

Dimensiéon 2: Exposicién al tipo de
cambio

La exposiciébn al riesgo de
transaccion se mitiga con
contratos forward para cobros y
pagos de operaciones
conocidas.

La exposicion al riesgo de
transaccion afecta operaciones
futuras y los contratos forward
evitan afectar negativamente los
resultados.

La Exposicion al riesgo de
transaccion  afecta  situacion
competitiva y se minimiza con
los contratos forward

10

La empresa cuenta con
estrategias  adecuadas  para
gestionar su exposicion al riesgo
de traslacion.

11

La exposicion al riesgo de
traslacion del tipo de cambio
influye en la consolidacion de los
estados financieros de la matriz.

12

La exposicion al riesgo de
traslacion afecta la estabilidad
financiera de la empresa y es
reducida con el uso de los
contratos forward.

13

Los contratos forward pueden
ser una herramienta efectiva
para gestionar y minimizar la
exposicién al riesgo econémico.

14

La empresa ha implementado
estrategias efectivas para
mitigar su exposicion al riesgo
econémico mediante contratos
forward.

15

Percibo que la exposicion al
riesgo econdmico por tipo de
cambio impacta en la
rentabilidad de la empresa.




. Tercera dimension: Cobertura del riesgo cambiario

. Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del &rea contable y financiera sobre Cobertura del
riesgo cambiario de la variable Riesgo cambiario.

Observaciones/

N° DIMENSIONES / Indicadore
I s Claridad Coherencia | Relevancia Recomendaciones

Dimensiéon 3: Cobertura del
riesgo cambiario

La empresa cuenta con
suficiente  conocimiento vy
experiencia en la utilizacion de
instrumentos de cobertura.

16

La utilizacion de instrumentos
de cobertura como los
17 | contratos forward impacta en 4 4 4
la estabilidad financiera de la
empresa.

Las estrategias de cobertura
implementadas son efectivas
para mitigar el riesgo
cambiario.

18

La empresa ha logrado
proteger de manera adecuada
sus flujos de  efectivo
mediante estrategias de
cobertura utilizando contratos
forward.

19

La duracion de las estrategias
de cobertura es adecuada
para mitigar el riesgo
cambiario.

20

La empresa ha establecido
estrategias de cobertura a
21 | largo plazo para protegerse de 4 4 4
las fluctuaciones del riesgo

cambiario.
W/%-

MAYRON W. PONCE DE LEON SIERRA
DAL (o). MBA. LIC. EN ADM. BE
NEGOQIOS INTERMADIONALES.
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Evaluaciéon por juicio de experto 2

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento

El riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de

Lima, afio 2023”. La evaluacién del instrumento es de gran relevancia para lograr
que sea valido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados
eficientemente; aportando al quehacer psicolégico. Agradecemos su valiosa

colaboracion.

Datos generales del juez:

Nombre del juez:

MBA. Ponce de Ledn Sierra, Mayron Wilbert

Grado profesional: Maestria (x) Doctor ()
Clinica () Social ()

Area de formacion académica:
Educativa ( ) Organizacional ( x)

Areas de experiencia profesional:

Especialista en Comercio Exterior

Institucion donde labora:

Ministerio de Comercio Exterior y Turismo

Tiempo de experiencia profesional en
el area:

2 a 4 afios ( )
Mésde 5afios ( x )

Experiencia en Investigacion
Psicométrica:
(si corresponde)

Licenciado en Administracién deNegocios
Internacionales, Maestria en Direccién de
Empresas

Proposito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Dimensiones del instrumento:

e Primeradimensién: Mercado de los contratos forward

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Mercado de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

N© DIMENSIONES / . . . Observaciones/
Indicadores Claridad Coherencia Relevancia Recomendaciones
Dimensién 1: Mercado de los 4 4 4
contratos forward
El mercado ofrece diferentes
1 opciones de contratos forward de 4 4 4
divisas.
2 El uso de opciones de contratos 4 4 4
forward reduce el riesgo




cambiario

La empresa accede a una amplia
variedad de contratos forward de
divisas en el mercado.

La disponibilidad de contratos
forward de divisas impacta en la
gestion del riesgo cambiario de la
empresa

La empresa utiliza de manera
efectiva los contratos forward
para gestionar el riesgo
cambiario.

La participacion de la empresa en
el mercado de contratos forward

financiera.

impacta en su  estabilidad

oportunidades ofrecidas por
mercado de contratos forward.

La empresa aprovecha
adecuadamente las

para la empresa

Los términos y condiciones de los
contratos forward son favorables

contratos forward reducen
riesgo de volatilidad

Los términos y condiciones de los

Segunda dimension: Efectividad de los contratos forward

Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del area contable y financiera sobre efectividad de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES /
Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

Dimensién 2: Efectividad de los
contratos forward

10

Los contratos forward han
demostrado ser una herramienta
confiable para proteger a la
empresa

11

La confianza en los contratos
forward impacta en la estabilidad
financiera de la empresa

12

La empresa confia en la
efectividad de los contratos
forward

13

Los contratos forward han sido
efectivos en proteger a la
empresa de fluctuaciones
cambiarias

14

Los resultados de cobertura con
el uso de contratos forward
impacta en la rentabilidad de la
empresa

15

La empresa ha logrado obtener
buenos resultados al utilizar
contratos forward como estrategia
de cobertura.




e Tercera dimensidn: Disponibilidad de los contratos forward

e Objetivos de la Dimensidn: El cuestionario permite medir la percepcion de
los trabajadores del area contable y financiera sobre Disponibilidad de
los contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES / Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

Dime
contr

nsion 3: Disponibilidad de los
atos forward

16

La empresa cuenta con recursos
adecuados para obtener informacion
sobre los contratos forward

17

La accesibilidad a la informacion
sobre los contratos forward
contribuye en la toma de decisiones
de la empresa

18

La empresa tiene acceso a una
amplia gama de contratos forward
para diferentes monedas para hacer
frente al riesgo cambiario.

19

La disponibilidad de contratos
forward para distintas monedas
mejora la gestion del riesgo
cambiario de la empresa

20

La empresa tiene acceso a contratos
forward que se ajusten a sus
necesidades temporales para
minimizar el riesgo cambiario.

21

la disponibilidad de contratos forward
a diferentes plazos permite la

correcta gestion del riesgo cambiario

e

MAYRON W. PONCE DE LEON SIERRA
DAL (o). MBA. LIC. EN ADM. D€

NEGOCIOS
CORLAD LIMA N° 031129

DNI: 70330664

Orcid: 0000-0001-8180-960X

Lima, 15 de junio de 2023
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Evaluacion por juicio de experto 3

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento “El riesgo
cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio
2023". La evaluacion del instrumento es de gran relevancia para lograr que sea valido y
gue los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados eficientemente; aportando
al quehacer psicoldgico. Agradecemos su valiosa colaboracion.

8. Datos generales del juez:

Nombre del juez: |  MBA. Chicchon Mendoza, Oscar Guillermo

Grado profesional: Maestria (x) Doctor ()

Clinica () Social ()
Area de formacion académica:

Educativa ( ) Organizacional ( x)

Areas de experiencia profesional: Finanzas Empresariales

Institucion donde labora: Escuela de Posgrado - Universidad César Vallejo

Tiempo de experiencia profesional 2 a 4 afios ( )
en

i Méasde 5afios (  x )
el area:

Experiencia en Investigacion

Psicométrica: |  Contador pablico, MBA
(si
corresponde)
9. Propdsito de la evaluacion:

Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Dimensiones del instrumento:

e Primera dimension: Volatilidad del tipo de cambio

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Volatilidad del
tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

) Observaciones/
N i : ) .
DIMENSIONES / Indicadores Claridad | Coherencia | Relevancia Recomendaciones

Dimension 1: Volatilidad del tipo de

: 4 4 4
cambio

Las variaciones significativas en el tipo
1 ; e P 4 4 4

de cambio generan pérdida econémica.

Los cambios significativos en el tipo de
2 | cambio afectan a la empresa en sus 4 4 4

operaciones de exportacién/importacion

Las variaciones en tipo de cambio se
3 | minimizan mediante los  contratos 4 4 4

forward




La incertidumbre en la cotizacion de la
moneda extranjera incentiva el riesgo

cambiario

La incertidumbre en la cotizaciéon de la
moneda extranjera es reducida mediante
la efectividad de los contratos forward

La empresa enfrenta mayores riesgos
debido a la incertidumbre causada por la

volatilidad del tipo de cambio.

Segunda dimensidon: Exposicion al tipo de cambio
Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion

de los trabajadores del &rea contable y financiera sobre Exposicion al
tipo de cambio de la variable Riesgo cambiario.

NO

DIMENSIONES / Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/
Recomendaciones

Dimensiéon 2: Exposicién al tipo de
cambio

La exposicion al riesgo de
transaccion se mitiga con
contratos forward para cobros y
pagos de operaciones
conocidas.

La exposicion al riesgo de
transaccion afecta operaciones
futuras y los contratos forward
evitan afectar negativamente los
resultados.

La Exposicion al riesgo de
transaccion  afecta  situacion
competitiva y se minimiza con
los contratos forward

10

La empresa cuenta con
estrategias  adecuadas  para
gestionar su exposicion al riesgo
de traslacion.

11

La exposicion al riesgo de
traslacion del tipo de cambio
influye en la consolidacion de los
estados financieros de la matriz.

12

La exposicion al riesgo de
traslacion afecta la estabilidad
financiera de la empresa y es
reducida con el uso de los
contratos forward.

13

Los contratos forward pueden
ser una herramienta efectiva
para gestionar y minimizar la
exposicién al riesgo econémico.

14

La empresa ha implementado
estrategias efectivas para
mitigar su exposicion al riesgo
econémico mediante contratos
forward.

15

Percibo que la exposicion al
riesgo econdmico por tipo de
cambio impacta en la
rentabilidad de la empresa.




. Tercera dimension: Cobertura del riesgo cambiario

. Objetivos de la Dimensién: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del &rea contable y financiera sobre Cobertura del
riesgo cambiario de la variable Riesgo cambiario.

Observaciones/

N° DIMENSIONES / Indicadore
I s Claridad Coherencia | Relevancia Recomendaciones

Dimensiéon 3: Cobertura del
riesgo cambiario

La empresa cuenta con
suficiente  conocimiento vy
experiencia en la utilizacion de
instrumentos de cobertura.

16

La utilizacion de instrumentos
de cobertura como los
17 | contratos forward impacta en 4 4 4
la estabilidad financiera de la
empresa.

Las estrategias de cobertura
implementadas son efectivas
para mitigar el riesgo
cambiario.

18

La empresa ha logrado
proteger de manera adecuada
sus flujos de  efectivo
mediante estrategias de
cobertura utilizando contratos
forward.

19

La duracion de las estrategias
de cobertura es adecuada
para mitigar el riesgo
cambiario.

20

La empresa ha establecido
estrategias de cobertura a
21 | largo plazo para protegerse de 4 4 4
las fluctuaciones del riesgo
cambiario.
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Evaluaciéon por juicio de experto 3

Respetado juez: Usted ha sido seleccionado para evaluar el instrumento
El riesgo cambiario y los contratos forward en una empresa farmacéutica de
Lima, afio 2023”. La evaluacién del instrumento es de gran relevancia para lograr
que sea valido y que los resultados obtenidos a partir de éste sean utilizados
eficientemente; aportando al quehacer psicolégico. Agradecemos su valiosa
colaboracion.

10. Datos generales del juez:

Nombre del juez: | MBA. Chicchén Mendoza, Oscar Guillermo

Grado profesional: Maestria (x) Doctor ()

Clinica () Social ()

Area de formacion académica:

Educativa ( )

Organizacional ( x)

Areas de experiencia profesional:

Finanzas Empresariales

Institucion donde labora:

Escuela de Posgrado - Universidad César

Vallejo

Tiempo de experiencia profesional en
el area:

2 a 4 afios ( )
Mésde 5afios ( x )

Experiencia en Investigacion
Psicométrica:
(si corresponde)

Contador publico, MBA

11. Propésito de la evaluacién:
Validar el contenido del instrumento, por juicio de expertos.

Dimensiones del instrumento:

e Primeradimensiéon: Mercado de los contratos forward

e Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion
de los trabajadores del area contable y financiera sobre Mercado de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

N© DIMENSIONES / ' . ' Observaciones/
Indicadores Claridad Coherencia Relevancia Recomendaciones
Dimensién 1: Mercado de los 4 4 4
contratos forward
El mercado ofrece diferentes
1 opciones de contratos forward de 4 4 4
divisas.
El uso de opciones de contratos
2 | forward reduce el riesgo 4 4 4
cambiario




La empresa accede a una amplia
variedad de contratos forward de
divisas en el mercado.

La disponibiidad de contratos
forward de divisas impacta en la
gestion del riesgo cambiario de la
empresa

La empresa utiliza de manera
efectiva los contratos forward
para gestionar el riesgo
cambiario.

La participacion de la empresa en
el mercado de contratos forward

financiera.

impacta en su estabilidad

oportunidades ofrecidas por
mercado de contratos forward.

La empresa aprovecha
adecuadamente las

para la empresa

Los términos y condiciones de los
contratos forward son favorables

contratos forward reducen
riesgo de volatilidad

Los términos y condiciones de los

Segunda dimension: Efectividad de los contratos forward

Objetivos de la Dimension: El cuestionario permite medir la percepcion de

los trabajadores del area contable y financiera sobre efectividad de los
contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES /
Indicadores

Claridad

Coherencia

Relevancia

Observaciones/

Recomendaciones

Dimensién 2: Efectividad de los
contratos forward

10

Los contratos forward han
demostrado ser una herramienta
confiable para proteger a la
empresa

11

La confianza en los contratos
forward impacta en la estabilidad
financiera de la empresa

12

La empresa confia en Ila
efectividad de los contratos
forward

13

Los contratos forward han sido
efectivos en proteger a la
empresa de fluctuaciones
cambiarias

14

Los resultados de cobertura con
el uso de contratos forward
impacta en la rentabilidad de la
empresa

15

La empresa ha logrado obtener
buenos resultados al utilizar
contratos forward como estrategia
de cobertura.




e Tercera dimensidn: Disponibilidad de los contratos forward

e Objetivos de la Dimensidn: El cuestionario permite medir la percepcion de
los trabajadores del area contable y financiera sobre Disponibilidad de
los contratos forward de la variable Contratos forward.

NO

DIMENSIONES / Indicadores

Claridad

Coherencia

Observaciones/

Relevancia Recomendaciones

Dime
contr

nsion 3: Disponibilidad de los
atos forward

16

La empresa cuenta con recursos
adecuados para obtener informacion
sobre los contratos forward

17

La accesibiidad a la informacién
sobre los contratos forward
contribuye en la toma de decisiones
de la empresa

18

La empresa tiene acceso a una
amplia gama de contratos forward
para diferentes monedas para hacer
frente al riesgo cambiario.

19

La disponibilidad de contratos
forward para distintas monedas
mejora la gestion del riesgo
cambiario de la empresa

20

La empresa tiene acceso a contratos
forward que se ajusten a sus
necesidades temporales para
minimizar el riesgo cambiario.

21

la disponibilidad de contratos forward
a diferentes plazos permite la

correcta gestion del riesgo cambiario

DN,:;dgiag\g-g;
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Anexo 5. Confiabilidad del instrumento de recoleccién de datos

Variable 1: Riesgo cambiario

Resumen de procesamiento de casos

N %
Casos Valido 30 100.0
Excluido? 0 .0
Total 30 100.0

a. La eliminacion por lista se basa en todas las
variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de Cronbach N de elementos
.942 21

Estadisticas de total de elemento
Varianza de

Media de escala escala si el Correlacion total  Alfa de Cronbach
si el elemento se  elemento se ha de elementos si el elemento se

ha suprimido suprimido corregida ha suprimido
RCIN1 79.00 143.172 .379 .943
RCIN2 79.00 138.207 .567 .940
RCIN3 79.07 136.685 .527 941
RCIN4 78.93 134.202 .694 .938
RCIN5 78.77 138.530 .506 941
RCING 78.70 135.666 .683 .939
RCIN7 78.83 139.799 .499 941
RCINS8 78.70 140.562 .484 .941
RCIN9 78.70 138.424 .607 .940
RCIN10 78.67 133.678 .735 .938
RCIN11 78.73 135.099 .695 .938
RCIN12 78.70 133.390 731 .938
RCIN13 78.73 136.409 .627 .939
RCIN14 78.57 133.495 .817 .936
RCIN15 78.83 137.040 .615 .940
RCIN16 78.70 137.734 .608 .940
RCIN17 78.87 134.671 727 .938
RCIN18 78.90 135.472 .709 .938
RCIN19 78.67 133.609 775 .937
RCIN20 78.87 133.775 .705 .938
RCIN21 78.73 134.409 731 .938




Variable 2: Contratos forward

Resumen de procesamiento de casos

N %
Casos  Valido 30 100.0
Excluido? 0 .0
Total 30 100.0

a. La eliminacién por lista se basa en todas las
variables del procedimiento.

Estadisticas de fiabilidad
Alfa de Cronbach N de elementos
.862 21

Estadisticas de total de elemento
Varianza de

Media de escala escala si el Correlacion total  Alfa de Cronbach
si el elemento se  elemento se ha de elementos si el elemento se

ha suprimido suprimido corregida ha suprimido
CFIN1 80.33 64.506 674 .847
CFIN2 80.57 64.875 611 .849
CFIN3 80.30 66.355 .588 .851
CFIN4 80.47 63.982 .627 .848
CFIN5 80.40 66.731 .556 .852
CFING 80.53 64.533 .586 .850
CFIN7 80.60 69.214 .252 .863
CFIN8 80.40 66.179 .563 .851
CFIN9 80.40 67.283 470 .855
CFIN10 80.60 70.593 241 .862
CFIN11 80.43 66.599 A75 .854
CFIN12 80.10 68.783 .399 .857
CFIN13 80.50 67.293 .448 .856
CFIN14 80.23 67.702 .486 .854
CFIN15 80.27 69.306 .385 .858
CFIN16 80.63 66.102 .402 .858
CFIN17 80.83 71.040 .164 .865
CFIN18 80.57 72.737 .026 .870
CFIN19 80.60 66.041 479 .854
CFIN20 80.60 66.455 A75 .855
CFIN21 80.63 67.344 452 .855
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Anexo 7. Niveles y rangos

VARIABLES N° items iscalas y valore Puntajes Dif. De puntajes  Niveles Rangos
Max Min L. inferior L. superior
Riesgo financiero 21 5=Siempre 105 21 84 Alto 77 105
1=nunca medio 49 < 76
Bajo 21 48
21 5=Siempre 105 21 84 Alto 77 105
Contratos forward 1=nunca medio 49 < 76
Bajo 21 48
DIMENSIONES - VARIABLE 1
N° items iscalas y valore Puntajes Dif. De puntajes  Niveles Rangos
D1. Volatilidad del tipo de cambio Max Min L. inferior L. superior
6 5=Siempre 30 6 24 Optimo 2 30
1=nunca Regular 14 21
Bajo 6 13
D2. Exposicion al tipo de cambio Max Min L. inferior L. superior
9 5=Siempre 45 9 36 Optimo 33 ¢ 45
1=nunca Regular 21 < 32
Bajo 9 20
D3. Cobertura del riesgo cambiario Max Min L. inferior L. superior
6 5=Siempre 30 6 24 Optimo 22 < 30
1=nunca Regular U < 21
Bajo 6 13
DIMENSIONES - VARIABLE 2
N° items 'scalas y valore Puntajes Dif. De puntajes  Niveles Rangos
D1. Mercado de los contratos forward Max Min L. inferior L. superior
9 5=Siempre 45 9 36 Eficiente 3 < 45
1=nunca Moderada 21 32
Deficiente 9 20
D2. Efectividad de los contratos forward Max Min L. inferior L. superior
6 5=Siempre 30 6 24 Eficiente 22 < 30
1=nunca Moderada U < 21
Deficiente 6 13
D3. Disponibilidad de los contratos forward Max Min L. inferior L. superior
6 5=Siempre 30 6 24 Eficiente 22 < 30
1=nunca Moderado U < 21
Deficiente 6 13




Anexo 8: Consentimiento informado

Consentimiento Informado

Sefor/Sefnora;

Es muy grato comunicarme con usted para expresarle mis saludos y asi mismo,
hacer de su conocimiento que, siendo estudiante de una Maestria en Finanzas de
la escuela de Posgrado de la UCV, en la sede Lima-Norte, me encuentro
desarrollando una investigacion sobre la percepcion del riesgo cambiario y
contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.

Por tanto, el propdsito sera determinar la relacién entre el riesgo cambiario y los
contratos forward en una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023.Por tal motivo,
solicito su participacion en una encuesta.

Es preciso aclarar que la informacion proporcionada no sera empleada para otro
fin que no sea el académico. En consecuencia, si usted acepta participar proceda
con el llenado de la informacion solicitada y de surgir cualquier duda no dude en
comunicarla antes de continuar.

He sido informado del estudio y acepto participar voluntariamente.
si [
No []

Firma DNI
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Yo, CHICCHON MENDOZA OSCAR GUILLERMO, docente de la ESCUELA DE
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LIMA NORTE, asesor de Tesis titulada: "El riesgo cambiario y los contratos forward en
una empresa farmacéutica de Lima, afio 2023", cuyo autor es TERAN PLASENCIA
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verificable en el reporte de originalidad del programa Turnitin, el cual ha sido realizado sin
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